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Advertencia 

Este estudio sobre Las Inversiones internacionales en 
América Latina no es un trabajo al iado; constituye uno 
de los capítulos do la obra "Estructura Económica d< 
América Latina", que aparecerá próximamente, 

La publicación por separado del mencionado estudio 
se debe a que éste fué presentado, al Congreso Interna 
clonal de las Democracias de América, para contestar, en 
todas sus partes, el Capitulo IV del Temario sobre Asan 
tos Económicos y Financieros. 

El hecho de que dicho trabajo forme marte de la ex 
presada obra, no Impide que r.e lea por Aparado, Aan 
que su conocimiento es Indispensable para el dominio de 
la materia que se desarrolla en "Estructura Económica 
de América Latina", el tema que comprende y la forma 
cómo se trata tienen autonomía. Su lectura puede n oli 
sarsc, pues, sin menoscabo alguno de su cabal don 
prensión. 
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CATEGORIAS DE INVERSIONES 


Existen diversas clases de inversiones internacionales: Ion 
de origen privado y las realizadas por los entes públicos (ge¬ 
neralmente los gobiernos). Las primeras se subdividen en co¬ 
locaciones a corto y a largo plazo. Estas últimas están repre¬ 
sentadas por inversiones directas, es decir, por la exportación 
de capital productivo. Los préstamos pueden, a la vez, efec¬ 
tuarse en valores cotizables en los mercados bursátiles o direc¬ 
tamente. 


INVERSIONES CONSIDERADAS 

Sólo se examinan, en este análisis, las inversiones de origen 
privado, a largo plazo, hechas a particulares o a entes públicos 
(gobiernos, provincias, municipios, organismos estadizados). fíe 
comprenden, por tanto, las colocaciones directas y los préstamos. 

Quedan excluidas, en cambio, los créditos otorr»dos por los 
gobiernos que, por ser hechos generalmente a los EsAdos, se de¬ 
nominan intergubernamontales. Y se descartan, asimismo, las 
de corto plazo. 


ETAPA HISTORICA 

Las inversiones internacionales comienzan a realizarse en 
la etapa industrial del régimen económico en vigor. En los an¬ 
tecedentes sobre exportación de capitales, Inglaterra aparece 
efectuando colocaciones en el correr de la tercera década dei 
siglo pasado; Francia, a principios de la séptima, Alemania, en 
el transcurso de la octava (1). 

Sin embargo, en el citado período el intercambio de mer¬ 
cancías es el signo predominante de la economía mundial. Re¬ 
cién cuando se imponen las formas monopolistas, la expor¬ 
tación de capitales adquiere el desarrollo y el significado que 


(1) Cuadro. 7, 49 j 52. 
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Ja distinguen en la actualidad. Sólo a fines de la centuria an¬ 
terior y, más aún, en el transcurso del siglo XX, las Inversiones 
internacionales alcanzan el máximo crecimiento (1). 

MOTIVOS DETERMINANTES 

Diversas causas provocan el proceso de colocaciones en el 
exterior. 

El motivo mediato consiste en la acumulación de capitales 
que crea el enorme desarrollo de las fuerzas productivas. 

En determinado período se hace difícil la inversión, en 
seguras condiciones y a elevadas tasas de beneficio, en los mer¬ 
cados internos. Estos se reducen, entre otras razones, por el 
creciente descenso en la capacidad adquisitiva de las masas y 
el exceso de capitales fijos en la organización industrial. 

Los motivos directos de las exportaciones do capitales son 
también fundamentalmente de carácter económico: controlar 
los más importantes centros de producción en las naciones o 
colonias proveedoras de materias primas y adqulrentes de ar¬ 
tículos manufacturados; promover fuertes corrientes del co¬ 
mercio exterior; eludir los derechos proteccionistas extranjeros 
estableciendo industrias secundarias detrás de las barreras de 
aduana; formar poderosos monopolios internacionales, y, sobre 
todo, alcanzar elevadas utilidades en los países de inferior des¬ 
envolvimiento. 

Los motivos políticos suponen siempre finalidades eco¬ 
nómicas más o menos inmediatas. 

SIGNIFICADO 

Las inversiones internacionales desempeñan una trascen¬ 
dente misión en la sociedad contemporánea. Repercuten en el 
seno de las países donde se realizan; en aquellos que las efec¬ 
túan, y en la organización de la sociedad internacional. 

a) En los países deudores — 

En las naciones y colonias prestatarias surgen núcleos so¬ 
ciales donde la economía capitalista se desenvuelve y desalo- 


(l) Cuadro* 7, 29 49. 52, i. 


— 8 — 


ja a los regímenes productivos retrasados. La Industrial!/-** 
clón se acentúa sensiblemente. 

Pero el surgimiento de aquellos núcleos no es unlfoimr, ni 
equilibrado. Simultáneamente con los centros de produtvinn 
capitalista, subsisten manifestaciones de pretéritas forin;i/. ini¬ 
ciales — el sistema semifeudal, principalmente. La señalada In¬ 
dustrialización se limita, además, a sencillas y ligeras expre¬ 
siones de la manufactura de bienes de consumo. No contri¬ 
buye, pues, en forma inmediata, a la real autonomía económica, 
que debe provenir, sobre todo, de la industria de medios de 
producción y, de manera particular, de la aptitud para hace r 
maquinarias productoras de máquinas. 

Las ramas explotadas por el capital extranjero quedan 
sujetas a las orientaciones económicas y políticas de las cen¬ 
tros inversores. Los beneficios se exportan a los referidos cen¬ 
tros, y, su sustracción de las sociedades que los producen, de¬ 
termina descensos —a veces enormes— en el nivel de vida, aún 
cuando, en un principio, y durante períodos generalmente re¬ 
ducidos, se crean situaciones de cierto auge. 

El comercio internacional se subordina a los intereses in¬ 
dustriales y financieros de los Estados acreedores. 

b) En las naciones prestamistas — 

Los países que suministran los capitales adquieren consi¬ 
derable imperio sobre los prestatarios. 

Ese sometimiento alcanza, con frecuencia, sorprendente 
amplitud. 

Se realizaba veces, respecto de las esenciales ramas de la 
producción, las industrias de servicios (medios de transporte, 
principalmente), el intercambio de mercancías, la organiza¬ 
ción del crédito y de la moneda. 

Puede efectuarse, en segundo lugar, en el terreno político. 
Las directivas y hasta la organización de los poderes públicos 
llegan a depender de las potencias inversoras. En ciertas cir¬ 
cunstancias la propia independencia nacional queda compro¬ 
metida. 

Extiéndese, a la vez, sobre las clases sociales que suminis¬ 
tran la fuerza de trabajo. La legislación obrera, el régimen de 
salarios, la situación general de los trabajadores, se condicionan, 
en variables medidas, por quienes regentan los capitales ex¬ 
portados. 






c) En la sociedad internacional — 

Al estimular la industrialización, las inversiones externas 
aceleran la constitución de una economía mundial uniforme. 

El desenvolvimiento de una economía mundial única crea 
premisas objetivas indispensables para el proceso de la his¬ 
toria, sin perjuicio de acentuar los antagonismos internacionales 
y la pugna por proficuas colocaciones. 

En este último aspecto el propósito consiste en conquistar 
mercados remuneradores y seguros, y, especialmente, aptos para 
promover el intercambio requerido por las economías acree¬ 
doras. 

Esa conquista ocasiona, ante todo, agudas competencias 
entre las centralizaciones económicas rivales. La sociedad in¬ 
ternacional se divide en campos hostiles, donde la lucha puede 
limitarse a dirimir conflictos en la esfera exclusivamente eco¬ 
nómica. Pero también puede traducirse en contiendas arma¬ 
das de gigantescas proyecciones. Ello tiene lugar cuando, el 
desequilibrado incremento de las fuerzas productivas de los 
exportadores de capitales, no admite otras soluciones para nue¬ 
vos repartos de las zonas ricas en materias primas y en posi¬ 
bilidades de desarrollo del comercio exterior. 


IMPORTE MUNDIAL 

No existen censos que suministren cifras sobre el importe 
mundial de las inversiones internacionales. Sólo se hallan a 
nuestro alcance cálculos de técnicas e institutos particulares. 

En 1913, el conjunto de los capitales exportados por Ingla¬ 
terra, Francia, Alemania y los Estados Unidos, se estima en 
7,000 - 7,500 millones de £ <35,235 millones de dólares) (1). 

El cálculo de 1914 reduce la mencionada cifra a 7,216 millo¬ 
nes de £ (35,072 millones de dólares) (1). 

La valuación se eleva, en 1924, a 9,500 millones de £ (43,225 
millones de dólares) (1). 

Y, en 1932, el importe mundial se fija en 12,000 millones 
de £ (39,344 millones de dólares) (1). 

Si se hacen, pues, los cálculos en dólares, el año 1924 acusa 


(1) Cuadro l. 
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la mayor exportación de capitales. Ello sucede, en cambio, en 
1932, si aquéllos se realizan en £. 

Entre los estudios más considerados »o encuentra rl del 
profesor Julius Hirsch (1). Este entiende que la totalidad d»* 
las Inversiones internacionales del Mundo asciende, en 1932, a 
15,000 millones de £, 

Dicha cantidad comprende también las deudas Interguber- 
namentales y a corto plazo. The Royal Instituto of International 
Aífairs considera que, si se excluyen esas dos categorías, el 
total queda reducido a 12,000 millones de £ (2). 

Esa misma institución sostiene que, la referida cifra, está 
corroborada por los estudios de la Sociedad de las Naciones 
Esta calcula (3) la suma total de los intereses internacionales 
pagados en 1930, en 750 - 800 millones de £; cifra que repre¬ 
senta el interés medio de 6 por ciento sobre el mencionado Im¬ 
porte mundial de las inversiones internacionales. 

En 1914 Inglaterra, Francia, Alemania y los Estados Unidos 
constituyen los grandes exportadores de capitales. Después do 
la conflagración mundial, Alemania es eliminada del conjunto 
de las importantes prestamistas. Desde entonces, los otros tres 
Estados abarcan la casi totalidad de las inversiones. Las cifras 
que hemos dado (4) reflejan, por consiguiente, el importe mun¬ 
dial de dichos capitales. 

Puede juzgarse, asimismo, la cantidad correspondiente a 
1932 (£ 12,000 millones; dólares 39,344 millones (4), la más 
aproximada estimación de las inversiones internacionales en Uu 
circunstancias actuales. 

DESTINO DE LAS INVERSIONES 

Las colocaciones de los tres principales inversores —Ingla 
térra, Estados Unidos, Francia— tienen, fundamentalmente, tres 
destinos: préstamos en valores cotizables a entes públicos 
—Estados, gobiernos provinciales, municipios; colocación en 
industrias y actividades comerciales; medios de comunicación y 
de transporte. 


(1) ''Wcltwirrchafíche* Archív" Abril 1933, citada por "The Problem «>| 
International invwtir.ent** 1937. Royal Instituto of International Affiírt 

(2) *'Tbe Problem of International Invcsüncnt”, 193 7, 

(3) “Balance of Payrnents‘\ 1930. mencionada en U última ob cU. 

(4) Cuadro 1. 







He jurga que el 37 por ciento de las sumas invertidas tie¬ 
ne el primer destino indicado; 25-30 por ciento, el segundo; 
20, el tercero (1). 

PARTICIPACION DE LAS NACIONES INVERSORAS EN EL 
IMPORTE MUNDIAL 

He aquí, ante todo, la situación de 1914. 

Ningún país supera las exportaciones de capitales realiza¬ 
das por Oran Bretaña. Alcanzan éstas a 18,288 millones de 
dólares. Los créditos extemos franceses ocupan el sitio inme¬ 
diato: 8,100 millones. Alemania se coloca en tercer lugar- 
5,170, y los Estados Unidos aparecen en el último puesto entre 
los grandes inversores; su caudal de créditos llega a 3,514 (2). 

Inglaterra abarca, por tanto, 52 por ciento de los créditos 
externos del mundo; 23, Francia; Alemania, 15; Estados Uni¬ 
dos, 10 (2). 

En la post-guerra la expresada situación se altera sensible¬ 
mente. 

En 1932 Gran Bretaña continúa siendo el más importante 
eolocador, (3) aunque la suma global de sus créditos ha bajado: 
18,095 millones de dólares. Los Estados Unidos pasan, ahora al 
segundo sitio: 15,393 millones. Francia posee 4,649 millones 
— retrograda al tercer puesto. Alemania desaparece de la nó¬ 
mina de los importantes exportadores de capitales (4). 

El último año indicado el reparto de los créditos externos 
se realiza, pues, así: 46 por ciento, Inglaterra; los Estados Uni¬ 
dos, 39; 12, Francia; y el porcentaje restante, las otras na¬ 
ciones (5). 

POBLACIONES PRESTAMISTAS Y PRESTATARIAS 

Las naciones pueden dividirse en inversoras y deudoras Las 
primeras comprenden 315 mülones de habitantes; las últi¬ 
mas, 1,800 (6). 


ItiniLl , Aftiin robl '" 0< 1937, Royal Imtitatt oí 

(2) Cuadro 2, 

lo pino Rezc ' rd<st qat " ÍX¿ '°7 fn lo* príiumo* iattrgubenuoMMalo y , tof . 

(4) Cuadro 3. 

(5) Prior¡palmratr Alimona. Holanda. Bfigici, Suíga, Suecú. 

(6) Cuadro 6. 




Resulta, por consiguiente, que 15 por ciento de |» |mi|>||. i,, m 
mundial constituye los mídeos nacionales que prestan ni «:» 
por ciento restante (1). 

DISTRIBUCION ENTRE AMERICA LATINA Y LOS OTROS 
GRUPOS CONTINENTALES 

1914 — 

De la totalidad de las Inversiones internacionales de 1914 
(35,072 millones de dólares), le corresponden a Iberoamérica 
7,242 millones: 21 por ciento (2). 

Este porcentaje puede juzgarse considerable, pues, si se re¬ 
parte la población del mundo entre América Latina y el resto de 
los países deudores, aquella comprende únicamente G por 
ciento (1). 

No sucede asi en las otras naciones prestatarias. Estas abar¬ 
can 79 por ciento de los referidos capitales, (2) y el mismo por¬ 
centaje de la población mundial (1). 

1928 - 32 — 

Después de la guerra, Iberoamérica acrece el importe de sus 
obligaciones internacionales. De 7,242 millones de dólares pasa 
(1928-32) a 10,295. En vez de 21 por ciento de los capitales ex¬ 
portados del Mundo, comprende 26 (3). Las restantes zonas 
deudoras disminuyen su participación en los capitales expor¬ 
tados de 79 a 74 por ciento (3). 

INTENSIDAD DE LAS INVERSIONES 

El grado de intensidad de las inversiones extranjeras re¬ 
sulta, a la vez, singularmente más alto en América Latina que 
en las otras zonas deudoras: 84 y 17 dólares por habitante, res¬ 
pectivamente (1). 

REPARTO DE IBEROAMERICA 

1» 1 4 — 

Cuatro grandes potencias se reparten América Latina como 
mercado de inversiones extranjeras. Inglaterra coloca 3.677 ml- 


0) pudra 6. 

(2) Cuadro 4, 

(3) Ctudrc* 4 y 5. 
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Uones de dólares; los Estados Unidos, 1,649; Francia, 1,080; Ale¬ 
mania, 836 <1). 

El primer pala citado abarca, pues, 50.8 por ciento; 22.7 el 
segundo; el tercero, 14.9; 11.6 el último (2). 

1928 - 32 — 

A través de la postguerra las expresadas relaciones se mo¬ 
difican. En 1928-32 los Estados Unidos son el principal acreedor 
de Iberoamérica: 5,429 millones de dólares. Inglaterra posee 
4,050 millones; Francia, 619; Alemania, 69; 128 los otros inver¬ 
sores (3), 

De los capitales extranjeros exportados a América Latina 
es, pues, 52.5 por ciento estadounidense; 39.4, británico; 6.1 pro¬ 
viene de Francia; de Alemania, 0.7; 1.3, de los colocadores res¬ 
tantes (3). 


(1) 

fkanten. 

( 2 ) 
( 3 ) 


Coadro 4. Coa cero* paísei invertom comprenden caatida<!ei iwignj- 

Coadro 4. 

Coadro 5. 


Inversiones Británicas 










PRIMER INVERSOR 


m»rín£ aterra ». e 1 el prlmer Sr an inversor de capitales en el 
mercado mundial. 

„ diversas circunstancias contribuyen para asignarlo ese pa- 

tSwni m°L UC i° n capltaUsta dc su economía cuando la to- 
d Ü los . paí8es del munc, ° 50 ri«e aún por el modo 
feudal de producción, el considerable excedente do su balanza 

? neccsldad de organizar centros de consumo para 
sus crecientes manufacturas, la exigencia de sus Industrias se¬ 
cundarias en materia de productos de base, la técnica y la dis- 
cipllna de su equipamiento financiero, el inmenso poder polí- 

ím?, y . ^ 16 depara la Potencialidad económica del 

impeilo más extenso y poblado que ha conocido el mundo. 

^ se tiene noticias documentadas de las primeras inver- 
‘«ternacionales de Inglaterra. Pero han podido hacerse 
a os ® obre . c ' importe de los créditos exteriores corrcspon- 

refe/m f i Pen °?° 1825 ' 30 - Se estima que, ya en esa época, los 
referidas inversiones ascienden a 100 millones de £ (2). 

LA CIFRA CULMINANTE 

a isí Í nCÍPÍ ° S A tlel C ,!’ a f t0 deceni0 del 5i g l0 se elevan 
a 150 millones. A mediados de la quinta década, llegan a 210 

Desde entonces, hasta 1876, el proceso inversionista se des¬ 
arrolla lentamente: las colocaciones sólo suman 232 millones, 
l ero a partir de esa fecha, el crecimiento es rápido y extraor- 
™ l0 '.„ A comienzos del octavo decenio los créditos suman 

o noi™ 0nes ' Dlez a,10S más tarde s® 11 ya 1,600. Alcanzan 
a 2,02o en el primer lustro del siglo XX; a 2,332, en 1909, y cul¬ 
minan, en vísperas de la guerra mundial, con 3,763 millones de 
libras (18,288 millones de dólares) (2). 


ÍP Holanda, bs Repúblicas Munici¡u!ei rio Italia r bi ciudad.» d« b 
I-Iüa lbna.it.ca taabiín i. ad.lanun tn .1 «tabl.ciroi.nto d.l .¡««mi capita- 
tota de producción, 

(2) Cuadio 7. 
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DECLINACION 


Desde ese momento las Inversiones internación ales inglesas 
declinan. En 1930 se reducen a 3.424 millones, y, a 3,414 en 1934 
(11,495 millones do dólares) (1). 

La cifra correspondiente a 1930 se considora, en las pro¬ 
pias fuentes inglesas, apreciablemente más elevada: 3,726 mi¬ 
llones de £ (2) (18,097 millones de dólares). 

Con todo, esa última cifra es siempre inferior a la valua¬ 
ción de 1913 (1). 

DISTRIBUCION POR CATEGORIAS 

La más antigua distribución por categorías que se conoce, 
correspondo a 1913. En ese año las colocaciones en empresas 
ferroviarias constituyen los más elevados créditos externos de 
Inglaterra: 41 por ciento de la totalidad de las inversiones 
internacionales. Las préstamos a gobiernos y municipios ocupan 
el segundo lugar: 30 por ciento. Los realizados para explotar 
materias primas llegan a 10; a 8, los que se colocan en empre¬ 
sas financieras y bancarias; a 6, en el comercio c industria; y, 
a 5, en servicias públicos (3). 

Esa situación se altera en 1930, y las modificaciones esen¬ 
ciales se confirman en 1934. Al llegar esta última fecha los cré¬ 
ditos a los entes políticos representan 44 por ciento, y las in¬ 
versiones en la industria ferroviaria descienden a 24 (3). 

COLOCACIONES FERROVIARIAS 

De las diversas especies de colocaciones británicas merecen 
destacarse las efectuadas en empresas ferrocarrileras. Nos ex¬ 
presamos así porque abarcan el mayor porcentaje en el momen¬ 
to que culminan los créditos externos do Inglaterra (1913), y 
aparecen en segundo término en 1930-34. Pero, sobre todo, por¬ 
que constituyen una expresión esencial de las exportaciones de 
capitales ingleses a Iberoamérica. 

Se tiene noticia documentada de los créditos británicos 
Invertidos en ferrocarriles desde 1860. América Latina desem¬ 
peña, a partir de ese año, un señalado papel. En 1876 ha ab- 


(1) Cuadro 7. 

(2) Cuadro 11. 

(3) Cuadro 8, 


sorbido, por dicho concepto, más capitales del Reino Unido que 
las propias colonias (1). 

En 1930 la totalidad de las inversiones ferroviaria* de Oran 
Bretaña importa 824 millones de £ (2). De esa cantidad com í 
ponden a Iberoamérica, 509 (3). Y, en 1934, la proporción per¬ 
manece casi inalterada: del conjunto de las colocaciones en 
ferrocarriles (813 millones), (2) América Latina comprende 
490 (3). 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA 

De 1913 en adelante se dispone de antecedentes fidedignos 
sobro la distribución geográfica de las inversiones Internacio¬ 
nales inglesas. 

En aquel año los países del Imperio Británico absorben la 
suma más importante de dichas inversiones: 47 por ciento. Los 
sitios inmediatos los ocupan América Latina y los Estados Uni¬ 
dos. Cada uno de estos comprende 20 por ciento. Europa se 
halla en cuarto lugar; su porcentaje llega sólo a 7 (4). 

En 1930 las mencionadas proporciones se transforman sen¬ 
siblemente. El Imperio Británico abarca, entonces, 59 por 
ciento. Iberoamérica eleva su participación a 22; Europa, a 8; 
y los Estados Unidos la descienden a 5 (4). 

América Latina se convierte, así, en el segundo gran centro 
británico de inversiones internacionales. 

IMPORTE INVERTIDO EN IBEROAMERICA. - INFORMACION 

INGLESA 

La fuente de información británica valúa las inversiones 
en América Latina en cantidades inferiores a la de origen es¬ 
tadounidense. 

Estima que, en 1913, dichas inversiones llegan a 757 mi¬ 
llones de £ (5). (3,679 millones de dólares). 

La suma colocada en la Argentina es la más elevada: 320 
millones de £. El Brasil abarca 148 millones; 99, México; 61, 
Chile; 36, Uruguay; Perú, 34; 32, Cuba. Los tres primeros países 
comprenden más del 70 por ciento de la totalidad de las colo- 


(1) Cuadro 9 . 

(2) Cuadro 10. 

(3) Cuadro 13. 

(4) Cuadro 11 , 

(5) Cuadro II. La conversión se hizo al tipo de 4,86 dólares por X. 












Bras “. 2 »; 13 . mí- 

ciento (1). :a i an a Clfras Inferiores a 9 por 

más elevadas Que enYoia”'Suced!fm^ f” Latinoamérica son 
respecto de l£ eSltoíta5¡2¡*1° C ° ntrarío de lo W» ocurre 
dichas inversiones Importa 832 mui 6 ” g ® nera1, FJ conjunto de 
de dólares). P ° rta 832 mlllones de * «> <4,040 millones 

lber<Mm(TÍcano^para°^ca)^itá S les ?°f.! cidn * Pulpal centro 
en ese país. ascienden a En 1930 103 oréditos, 

inversiones en América Latina ¡i? d : 64 P ° r Ciento de laa 

ran, éstos, «Two mülones* 23 M»° r d< l SUs préstamos - Alcan- 
Méxicó v nhii^ ! 23 wt cient0 de la totalidad (i) 

el Reino Unido. Estarse ^reducá ^o^ 0 ’ SU5 oblf S^lones con 
tivamente (2) redUC6n a 59 y 49 Alones, respec- 

VALORES cotizables 

de origen ^Htánlc ^ 0 ™^ 1 ^ 6 ^ 3 ^ 11148 detalIadas —también 

valores cotizables en Iberoamérica. CapltalC5 ‘«vertidos, en 

de esos valores ílega^en^on"^ ot ^f, rencias - Ia totalidad 

en 1934, con i,205 múlom* yalcaná a í uT * ***** 

Los anteccdentp<¡ meanza a 1,149 en 1938 (4). 

el periodo do la postguerra °Des°de P f "í," añ ° 1913 y todo 

los ferrocarriles representan el l^ rt qU f a fecha ha sta 1938, 
tizables; los títulos de Estado ÁJnrZ VOlumen de valores co- 
tercero. las InstlZZ^J ( ¡2 P,ndo térmill °- y 
De la cantidad total rme somL i empresas «avieras (5). 

ü^ntina (6) abarcó ¡TSí'&*&*£* °5 


C 1 ) Cuadro 1 I , 

'ra^sr 1 

Ü¡ c 7% S ° u ' h America Journal”. 

Cuadro «on Ruptriort., a l*' ** ?*' c" <romi * r " ln «» e»M 

done, di dijtinut P “‘ fn t[ CaiKl "> «' S« trata dr ¡«forra*. 

(5) Cuadro 13 

(6) Cuadro 22. 


Cuba (5>'. 2 33; j °*J Uí * l3) . 33; CUKnay <4> ;ig. 

bla (81, e. ‘ (7). 17; c„l„„, 

importe invertido en Iberoamérica .. intormacon 
estadounidense aio! ' 

tóMuto, .a^cto ™ u H b ,ZT¿T r 
colocaciones se fija, para ion m « Lo as ^endonada* 
en 5,859, para 1929 (D). 3 ' 4>983 mUlone « de dólares, y, 

vertida; Brasil! México^ 0 chüf 0 7 C j-r nto de la suma *»- 
Perú, 3 ; Guatemala, y 5; Cuba - «i 

do los restantes países % SSÍÜS? (9) C ‘ fra ' Cnda Um * 

suCjz'c %5Sp¡£¡r¿* iT n ante - *■*- 

aumento de los capitales invertidos ( 9 ) ’ prod,,ce Hn 

tónkas alcSzanrt 0 mí° añ^el e^T 0 ^ Colocaclon « brl- 
tina comprende 2 140 mílore? de S ¿^^ roamérica - * Argón- 
CO, 1,036; ChUe, 390; Cuba 238 ^ 1 ?,*»^*3®*“’ 1,413; MéxJ ’ 
temala, 58; Colombia ¿ o,¿ Urdg , uay - 217 ¡ Perú, 141; Gua- 

De estos últimos, Salvador Pimmí' v otros Kst ados. 

10 millones, y la Rtaúhlii» y Nlcara S ua no llegan a 

los obligados al Reino Unido (9) 7 IIaIU no flfiruran ent re 
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nación jgánlca en matertrae'S^Í^ 6 ^ dÉC,i ’ 
“ 10 efectua ‘ a máxima colocación anual; 150 milló- 


O) 

Cuadro 21 . 




<2) 

Cuadro 20. 

(6) 

Cuadro 

16 

(3) 

Cuadro 19. 

(7) 

Cuadro 

15 

<«) 

Cuadro 8. 

(8) 

Cuadro 

M 

(5) 

Cuadro 17, 

(9) 

Cuadro 
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nc.i de £. Desde entonces, hasta 1930, los préstamos superan, 
generalmente, la cifra de 100 millones por año. Pero después 
do esa fecha las cantidades Invertidas anualmente son infe¬ 
riores a cincuenta millones. Y, en 1935, no llegan a 23 (1). 

Dentro del período de la declinación inglesa, el año 1923 
acusa el más alto nivel de colocaciones hechas en el exterior 
con referencia a la Inversión total: 07 por ciento. Con poste¬ 
rioridad a esa fecha los porcentajes descienden sensiblemente. 
Y en 1935 se registra el más bajo índice: 11 por ciento (1). 

El análisis por categorías de las inversiones anuales, revela 
la clase de préstamos que sufre el más acentuado descenso. 

De 1923 a 1932 las colocaciones en empresas ferroviarias 
bajan do 9 a 1,3 millones de £; las sumas invertidas en ser¬ 
vicias públicos, de 5,4 a 1 millones, y de 9 a 1,3 los créditos 
acordados a los gobiernos (2). 

Las tres especies de inversiones se reducen, pues, de 100 
a 14.4, 18.5 y 27.6 por ciento, respectivamente. Es, por tonto, la 
primera categoría la que padece el mayor declive en el mer¬ 
cado británico de emisión de capitales (3). 

DECLIVE DE LA RENTA NETA DE LAS INVERSIONES 

Parecida consideración puede hacerse sobro la renta neta 
de las Inversiones internacionales británicas. Estas acusan el 
máximum en el periodo 1925-28 : 250 millones de £ anuales. 
Posteriormente no llegan a 200 millones. Y, en 1935, a pesar de 
que en ese año se produce un aumento, sólo ascienden a 185 (4). 

DESCENSO DE LOS TIPOS DE INTERES 

Los tipos de interés de las inversiones internacionales su¬ 
fren una baja general. Y la regla se cumplo respecto del Reino 
Unido. 

8i se comparan las tasas medias, de las diversas clases de 
créditos, correspondientes a épocas distantes, se percibe la Im¬ 
portancia del descenso. 

En el período 1870-80 el promedio do la alícuota del inte- 


(1) Cuadro 23 . 

(2) Cuadro 24. 

(3) Las cifras ponedores a 1932 no pueden ser cotejadas porque se 
expresan fin d isa humarse, (Cuadro 24) 

(4) Cuadro 26. 


rés Importa 7.1; declina a 52 en lf>07~08: ¿mbe tr.m Itmi.um n 
te a 5.6 on 1930, y so reduce ft 4.3 en 1934 (1). 

Durante eso largo plazo revelan las rnnyoni dlfcn uclaa lti« 
colocaciones en empresas financieras, tierras y hn* .»uilr. 
Las des primeras clases pasan de 16 a 2.4; la última, dr 6 7 
a 2.6 (1). 

Los préstamos a los entes públicos disminuyen de 5.5 a 4 I; 
los capitales invertidos en instituciones bancadas, do 5.7 
a 4.9 (1). 

En el lapso de tiempo 1930-34, descienden los tipos de in¬ 
terés de todas las categorías de créditos británicos (1). Sólo cabo 
anotar una excepción: la de las Inversiones en empresas na¬ 
vieras. En ese caso la expresada alícuota se eleva de 8.9 a 12 3, 

PERDIDA DE CAPITALES E INTERESES 

Todos los países inversores sufren pérdidas de capitales e 
intereses. Ello tiene lugar principalmente en dos períodos: en 
el transcurso de la guerra mundial y a raiz de la gran crisis. 
Sólo se producen escasos estados de Insolvencia entre 1919 
y 1930. 

Inglaterra no puede evitar dichas pérdidas, aunque la quie¬ 
bra de los deudores la afecta en grado sensiblemente menor que 
a los Estados Unidos y, sobre todo, que a Francia. 

En términos de los valores correspondientes a la etapa an¬ 
terior a la conflagración, la baja de las inversiones internacio¬ 
nales británicas asciende, al final del conflicto, a más de 25 
por ciento (2). 

Los grandes quebrantos, producidos a partir de la depre¬ 
sión, comienzan en 1931, y se extienden, en considerables pro¬ 
porciones, en 1932. 

Se calcula que, en esa segunda etapa, el 35 por ciento de 
los créditos acordados a gobiernos y municipios, dejó de per¬ 
cibir los pagos por concepto de amortización o intereses esta¬ 
blecidos contractualmonte (3). 


(1) Cuadro 27, Las estadísticas sobre reducción de intereses no reflcjua 
siempre la realidad. Con frecuencia las entidades inversoras eluden, por diverso® 
procedimientos, la divulgación, de sus verdaderas utilidades, 

<2) “The Problem of Internacional Investment**, 193 7, Royal Institute 
of International Affairs. 

(3) Ultima obra citada. 







La importancia de las reducciones sufridas en los capitales 
comeados en Industrias privadas, no se ha calculado con la 

la tasa del lntei6s de los préstamos hechos a las empresas bri- 
P D “ <,lcha *"» “ ««»» tle 

Jj, * , En cl mlsmo Penodo, el rendimiento medio 

4 8 a 3 7 (T) Ur6S G cxpresada clase d e empresas, declina de 

QUEBRANIMOS EN AMERICA LATINA 

FuJÜn íf deu . dores de Gran Bretaña, los do América Latina y 
.uropa Cential provocan las más elevadas pérdidas. 

En 1932 los servicios incumplidos, de gobiernos y municipios 
anotados en Londres, importan 14,4 millones de £. De es* cifra’ 

cSmi") 32 ' 2 mm0neS 8 lbcroam6rlca ' ^ decir, 85 p 0 ; 

f ballan en suspensión de pagos, en América La¬ 
tina, menos de 24 por ciento de las inversiones británicas v la 
tasa media del interés asciende a 4 y 2 por ciento (1) * 

En 1934, GO por ciento de dichos créditos no devengan in¬ 
terés, y cl promedio de ésto baja a 1 *2 (i) 

ri M L I^ ,er , tC de ' as valorcs cotlzables iiigléses en Iberoamé¬ 
rica desde la post-guerra hasta 1937, se aprecia claramente en 
las informaciones de origen británico (2) 

/L 1 2 3 4 5 6 7 8 * 10 , 923 el , tot ol de esos va,ores asciende a 1,152 millones 
£, de los cuales 333 no perciben interés (3), 

A 1,185 millones llega esa especie de créditos, en 1932. Do 
esta cantidad, 720 no cobran intereses (3). 

_ . En , 1937 Aportan U54 millones los mencionados valores, 
y los intereses dejan de pagarse a 496 (3). 

En 1913 a 1934, la tasa del interés baja de 4.7 a 1.6 
llega a 2.2 en 1937 y desciendo a 1.7 en 1938 (3). 

De las diferentes categorías de créditos en valores coti¬ 
zables, las inversiones en ferrocarriles experimentan los ma¬ 
yores quebrantos. Ya en 1923. de 483 millones de £, 164 se ven 
piivados ce intereses. En 1934 el monto total es de 490 mi- 
)i ones, y a 345 no se les abona el mencionado servicio. En 1937, 


(I) Ultima obra citada. 

Jownír. ElJ> " i ' lla '- ,;nt, cn ,ot ™ dt <» rMUxlo, por 'Tb< Soath Ameran 
(3) Cuadro 13. 
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no obstante la reanimación económica general, de 4fH mlllomn 
de valores, 320 quedan con interese» impagos, y. m 1938 . cuta 
última cifra asciende a 339 (1). 

En cuanto a la alícuota del interés, se observa Ja mima 
situación. De 1913 a 1936 las colocaciones ferroviarias sufrrii 
una baja de 4.2 a 1.2 por ciento. Y la mejora que tiene lugar 
en 1937 es insignificante: la tasa liega a 1.6, pero declina, en 
1938, nuevamente a 1,2 (1). 

El examen, por países, de los créditos en valores cotiza¬ 
bles, confirma las características que dejamos señaladas res¬ 
pecto de Iberoamérica. En algunos casos la proporción de las 
Inversiones que no devengan interés es considerable. 

Véanse las cifras de 1937. E! conjunto de los valores de 
Colombia es do 6 millones de £; de éstos, 4 quedan privados 
de interés (2). En Venezuela (3) la referida proporción es de 
17 a 9; 29 a 32, en el Perú (4); 33 a 26, en Cuba (5); en el 
Uruguay (6), 39 a 13; 88 a 14, en Chile (7); en México (8), 178 
a ICO; en el Brasil (9), 264 a 41; 441 a 176, cn la Argentina (10). 

En estos dos últimos países la situación se agrava en 1938. 
Los capitales, cuyo servicio de intereses no se atiende, impor¬ 
tan, cn el Brasil, 190 millones (11), y 191 en la Argentina (12). 


(1) Cuadro 13. 

(2) Cuadro 14. 

(3) Cuadro 15. 

(4) Cuadro 16. 

(5) Cuadro 17. 

(6) Cuadro 18. 

(7) Cuadro 19. En 1932 la relación es de 93 a 83 millones 

(8) Cuadro 20. 

Cuadro 21. En 1932 la proporción es de 174 a 149 millonea. 

(10) Coodro 24. 

<}*> Cuadro 21. En 1932 la proporción es de 174 a 149 millones. 

( -.) Cuadro 24, La f-'ía de reftrenebs en ti momento de escribir^ 
estas lineas a:.Itc la situación de los otros pnius cn 1938. ir::; i.-ír verificar ’a 
medida en que han seguido la sucrec del Brasil y h Argentina. 
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Inversiones Estadounidenses 







POSICION INTERNACIONAL (1) 

La conversión de los Estados Unidos en país acreedor cons ¬ 
tituye uno de los más señalados sucesos de la vida económica 
del siglo XX, Es, sobre todo, el reflejo del advenimiento <lti 
dicha nación al primer puesto entre las grandes potencias In¬ 
dustriales del Mundo. 

Durante los primeros nueve decenios de la pasada centu¬ 
ria, los Estados Unidos no aparecen como Inversores Interna¬ 
cionales. En 1843 se registran débitos por valor de 200 millones 
de dólares, y por 1,500 en 1809 (2). 

Recién en 1897 se anotan créditos externos de considera¬ 
ción: 700 millones. Pero ese mismo año las deudas ascienden 
a 3,400; las obligaciones netas suman, pues, 2.700 (2). 

En 1908 y 1914 esas obligaciones crecen: a 3,900 y 3,700 
millones, respectivamente (2). 

Durante la gran guerra la situación se transforma. En 
1919 los créditos llegan a 7,000; las deudas sólo comprenden 
4,000; resulta, por vez primera, un activo neto que importa 
3,000 millones. 

Dicho activo se eleva, en 1924, a 6,700, y a 8,100 en 1929 (1). 
Señala, esa última clíra, la posición culminante de los Es¬ 
tados Unidos como país acreedor. 

Desde entonces, el saldo favorable desciendo a 7,400 mi¬ 
llones en 1935 y 5,700 en 1930 (3). 

IMPORTE DE LAS INVERSIONES 

Las inversiones internacionales de los Estados Unidos em¬ 
piezan a crecer rápidamente a partir de fines del siglo pa- 


(1) En ninguna de la» cifra» que indican la» inreraio-ne* «Urna» te in¬ 
cluyen lo» créditos ¡ntergubrrnamentjlej. que importan 10.000 millonea de do¬ 
lare*. (Cuadro 30). Tampoco tr incluyen lo* prr»tamo» a corto plazo. (Cua¬ 
dro 31), 

(2) Cuidro 28. 

(3) Ccadro 28. Debe observarse qut no te tiento en cuenta la* inver- 
«ton« intcrgiibenumrntaWs. que auman 10.000 millonea de dólarn. 
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Mulo. Suman 684 millones de dólares el primer año ano¬ 
tado (1897); 2,525 en 1908; en 1914, 3,514; 6,456 en 1919; 9,954 
en 1924, y 15,393 en 1929 (1). 

Es, esta última cantidad, la más elevada en la historia de 
las Inversiones externas estadounidenses. En 1935 el importe 
total de los créditos internacionales desciende a 12,840 mi¬ 
llones (2). 

INVERSIONES DIRECTAS Y VALORES COTIZABLES 

Los créditos directos son, generalmente, más importantes. 
Apréclense las proporciones. Año 1897: 634 millones de coloca¬ 
ciones directas y 50 en valores cotizables; 1908: 1.638 y 886; 
1914: 2,652 y 861; 1919: 3.879 y 2,576; 1924: 5,389 y 4,565; 1929: 
7,553 y 7,839; 1935: 7,219 y 5,621 (1). Sólo en 1929 los valores 
cotizables exceden de las inversiones directas. 

DISTRIBUCION EN CATEGORIAS DE LAS INVERSIONES 
DIRECTAS 

Las empresas ferroviarias atraen, en un principio, los ma¬ 
yores capitales estadounidenses. Así sucede en 1897. Pero, 
desde los primeros años del presente siglo, las manufacturas 
motivan las más elevadas colocaciones. De 1908 a 1936 acusan 
aprcciable superioridad los capitales de establecimientos fa¬ 
briles. Cabe exceptuar únicamente la extracción de minerales, 
que abarca, en 1914, los más altos créditos. Entre 1929 y 1935 
el orden de importancia de las inversiones permanece casi 
inalterado. Bolo en la minería Industrial y la producción de 
petróleo los capitales pasan a ocupar lugares de preferencia 
respecto de los Invertidos en empresas agrícolas (1). 

En el último año indicado la distribución en categorías de 
las colocaciones directas se realiza como sigue: manufacturas, 
1,870 millones de dólares; servicios públicos, 1,088; Industria ex¬ 
tractiva, 959; producción de petróleo, 872; sociedades agrarias, 
587; venta de petróleo, 509; compañías distribuidoras, 326; fe¬ 
rrocarriles, 260; extracción de metales preciosos, 259; bancos, 
125; empresas de compras, 20. (1). 


(1) Cuadro 29. 

(2) Cuadras 29 y 32. !<lra C. 


DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LAS INVERSIONES 
DIRECTAS 

América Latina fué siempro el más Importante morcado 
para las colocaciones directas estadounidenses. En 1897, de 634 
millones de dólares, 308 corresponden a Iberoamérica: 48.6 por 
ciento. Y esa proporción se mantiene, con muy pequeños cam¬ 
bios, durante todo el siglo XX. En 1929 Iberoamérica com¬ 
prende 3.705 millones en un total de 7,553: 49 por ciento; y 
en 1935, 3,261 millones sobre 7,219, o sea 45.1 por ciento (1). 

Canadá y Terranova son los deudores que, unidos, le si¬ 
guen a Iberoamérica. En el último año señalado sus obliga¬ 
ciones ascienden a 1,692 millones de dólares — 23.4 por 
ciento (1). 

En la misma fecha, los otros grupos acontinentales figuran 
en el siguiente orden: Europa, 1,369 millones; Asia, 488; Ocea- 
nia, 160; Africa. 123 (1). 

Es dable conocer, asimismo, la distribución geográfica de 
los capitales invertidos en cada una de las principales ramas 
de las colocaciones directas. Y ello es posible desde 1897 (2). 

He aquí cómo se efectúa ese reparto el año 1935: 

Manufacturas: Canadá y Terranova, 840 millones de 
dólares; Europa, 640; América Latina, 258; Asia, 75; Occanía, 50; 
Africa, 7 (3). 

Servicios públicos: Iberoamérica, 593 millones; Canadá y 
Terranova, 245; Europa, 175; Asia, 72; Africa, 3 (4). 

Extracción minera: América Latina, 617; Canadá y Te¬ 
rranova, 249; Africa, 40; Europa, 36; Asia, 10; Occanía, 6; 
Guayanas, 0,5 (5). 

Producción de petróleo: Iberoamérica, 635; Asia, 110; Ca¬ 
nadá y Terranova, 55; Antillas, 52; Europa, 20 (6). 

Empresas agrícolas: América Latina, 487; resto del Mun¬ 
do, 99 (7). 

Venta de petróleo: Europa, 231; América Latina, 86; Ocea- 
nia, 81; Asia, 79; Africa, 31 (8). 

Compañías distribuidoras: Iberoamérica, 119; Europa, 133; 
Canadá y Terranova, 38; Asia, 34; Oceanía, 32; Africa, 16 (9). 


(1) 

Cuadro 32, letra A. 

(6) 

Cuadro 36. 



U) 

Cuadro* 3 3 a A I . 

(?) 

Cuadro 3 7, 

Utra 

H. 

O) 

Cuadro 33 , 

(8) 

Cuadro 38. 



14) 

Cuadro 34 , 

(9) 

Cuadro 39 , 

La* 

cifra» 

(5) 

Cuadro 35 , 

t respondan 

a 1929. 
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Ferrocarriles: América Latina, 186; Canadá y Terranova, 
09; Filipinas, 5 (1). 

Metales preciosos: Iberoamérica, 153; Canadá y Terranova, 
80; Africa, 20 (2). 


DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LOS VALORES 
COTIZABLES 

En cuanto a los valores cotizables, América Latina aparece 
con el más elevado crédito en 1914; pero, desde esa fecha, Euro¬ 
pa, Canadá y Terranova (estos dos reunidos) adeudan cifras 
mayores (3). 

Los créditos concedidos a Iberoamérica suman 1,724 millo¬ 
nes de dólares en 1929: 21.9 por ciento del total. En ese año 
Europa adeuda 3,473 millones, y Canadá y Terranova, 2,003, es 
decir, 44.3 y 25.5 por ciento (3). 

Esa situación se modifica ligeramente en 1935. América 
Latina acusa 1.675 millones; Europa, 2,584; Canadá y Terra¬ 
nova, 1,965; esto es, 29.7, 45.9 y 34.9 por ciento (3). 


DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL CONJUNTO DE 
INVERSIONES 

SI se tienen en cuenta los créditos directos y en valores co¬ 
tizables reunidos, he aquí la forma cómo se efectúa el reparto 
territorial. 

Año 1897: Iberoamérica, 308 millones de dólares; Canadá 
y Terranova, 190; Europa, 151; Asia, 23; Occanía, 1.5; Africa 
1 (4). 

En el transcurso del presente siglo América Latina no pierde 
su posición de más importante deudor de los Estados Unidos (5). 

Su obligaciones importan 5,429 millones en 1929 (5). Y en 
esa misma fecha Europa comprende 4,600 millones; Canadá y 
Terranova, 3,660; Asia, 1,040; Oceania, 403; Africa, 119 (4). 


(1) Cuadro 40. 

(2) Cuadro 41. 

(3) Cuadro 32, Ittrs B 

(4) Cuadro 32, leer» C. 

(5) Id., id En c! Cuadro 42 st calculan lar inversiones, en América 
Latina, en 5.587. La diferencia proviene de la distinta fuente de informaciones. 
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En 1935 los créditos otorgados a Iberoamérica descienden 
n 4,551 millones do dólares; los concedidos a Canadá y 'J’i i ra- 
novo, a 3,508; los que adeuda Europa n 3,020 A mi vez, Aula, 
Oceania y Africa aparecen con las cifras: 915, 413, 120 <l). 

Y la relación, en porcentajes, de los grupos continentales, 
es la siguiente: América Latina, 35.4; Canadá y Terranova, 
29.2; Europa, 23.5; Asia, Occanía y Africa, 7.1, 3.2 y 0.9. 


DISTRIBUCION GEOGRAFICA DENTRO DE AMERICA LATINA 
a) Inversiones directas — 

Hasta 1914 México comprende las sumas más altas en co¬ 
locaciones directas. En 1919 los países sudamericanos lo su¬ 
peran. Cuba y las Antillas ocupan el primer lugar en 1924. Y, 
a partir de 1929, Sud América comprende los mayores crédi¬ 
tos (2), 

En 1935 América del Sud abarca 1,718 millones de dó¬ 
lares; Cuba y las Antillas, 731; México, 652; América Cen¬ 
tral, 160 (2). 

A partir de 1897 existen referencias sobre el reparto geo¬ 
gráfico de las inversiones directas dentro de América La¬ 
tina (3), 

Obsérvese ese reparto en el año 1935: 

Manufacturas: Sud América, 200 millones de dólares; Cuba 
y Antillas, 45; América Central, 7; México, 6 (4). 

Servicios públicos: Argentina, 165 millones; Cuba, 98; Bra¬ 
sil, 97; México, 90; Chile, 67; Colombia, 15; Panamá, 11, y can¬ 
tidades menores de 10, cada uno de los otros países. Uruguay, 
Paraguay y Haití no figuran con servicios públicos dependien¬ 
tes de capitales estadounidenses (5). 

Minería industrial: Chile, 363; México, 133; Perú, 54; Bo- 
livia, 37; Cuba y Antillas, 21; Brasil, 5; Argentina, 3; América 
Central, 1 (6). 


(1) 

Cuadro 32, Utra C. 

(2) 

Cuadro 3 2, letra A. 

(3) 

Cuadro 33 a 41. 

(4) 

Cuadro 33 . 

(5) 

Cuadro 34, 

(6) 

Cuadro 3 5, 
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ion tin petróleo: Venezuela, 240; México, 206; Co- 
..i !6; Perú. 00; Centro América, 3 (1). 

I m do azúcar: Cuba, 300; República Domini¬ 

cana. :t7; Colombia, 0; Haití, 6; Perú, 6; América Central, 2 (2). 

Fruía: Honduras, 24; Panamá, 10; Colombia, 8; Costa Rica, 
0; Cuba, 4; Guatemala, 3; Nicaragua y México, 2; República 
Dominicana, 1 (3). 

Caucho: Brasil, 5; México, 1 (4). 

Venta do petróleo: Sud América, 77; Cuba y Antillas, 9 (5). 

Empresas distribuidoras: América del Sud, 94; Cuba y An¬ 
tillas, 15; México, 9; América Central, 1 (6). 

Ferrocarriles: Cuba y Antillas, 69; México, 60; Guatemala, 
37; Salvador, 20; Haití, 1 (7). 

Metales preciosos: México, 105; Perú, 21; Colombia, 10; 
Ecuador, Honduras y Bolivia, 4; Nicaragua, 3; Brasil y Vene¬ 
zuela, 1 (8). 

o) Vapores cotizables — 

México es el principal deudor de valores cotizables hasta 
1021; el segundo, la Argentina; Brasil, el tercero. Pero, en 1929, 
la Argentina se adelanta a todos los países iberoamericanos, el 
Brasil se sitúa a continuación, y México después de los ante¬ 
riores. 

En 1935 la Argentina adeuda 344 millones; Brasil, 319; Mé¬ 
xico, 261; Clrile, 237; Colombia, 146; Cuba, 115, y cantidades 
inferiores a 75 millones, los otros Estados (9), 

Haití, Salvador y Guatemala figuran con cifras que no al¬ 
canzan a diez millones. Y Honduras y Nicaragua no aparecen 
con deudas de esta categoría (9). 


c) Inversiones totales — 

Véase, en primer lugar, el reparto por zonas: 

Hasta 1919 México acusa más Inversiones estadounidenses 


(1) 

Cuadro 36. 

(6) 

Cuadro 39. La* cifra* <o- 

<2) 

Cuadro 37, letra A, 

irnpondcn 

a 1929. 

O) 

C uadro 3 7, letra B. 

(7) 

Cuadro 40. 

(4) 

Cuadro 3 7, íetra C. 

(8) 

Cuadro 4 l . 

(5) 

Cu Adro 38 

(9) 

Cuadro 32, letra C, 


que la totalidad do los países .sudamericanos. Pero, de«lr dicha 
fecha en adelante, éstos superan largamente las coloraciones 
de aquél. En 1929 Sud América comprende 3,014 millones de 
dólares; Cuba y Antillas, 1,154; México, 975; América Ccn 
tral, 286. En 1935 los capitales sudamericanos descienden a 
2,574; México ocupa el segundo sitio con 913 millones; en 
Cuba y Antillas la reducción llega a 872; y, a 192, en Centro- 
américa (1). 

El examen del reparto por países pone de manifiesto el 
cambio sucedido entre 1913 y 1929, 

En aquel año México abarca 64 por ciento de las colo¬ 
caciones yanquis; Cuba, 18; entre 5 y 1, Brasil, Argentina, Perú, 
Guatemala y Chile, y menos de 1, los otros países (2). 

En 1929 México desciende a 28 por ciento; Cuba importn 
27; Argentina, 11; Brasil, 9; Chile, 7; Venezuela, 3; Bollvla, 2, 
y menos de 1 los Estados restantes (2), 

DECLINACION ESTADOUNIDENSE 

La declinación de las inversiones internacionales de loa Es¬ 
tados Unidos es sensible. De 15,393 millones de dólares en 1929, 
descienden, en 1935, a 12,841 (3): 16.5 por ciento en el término 
de 6 años. 

Además de ese índice, diversos e Importantes aspectos re¬ 
flejan la expresada declinación. 

INVERSIONES ANUALES 

Ante todo, se percibe una apreciable disminución del por¬ 
centaje de los créditos externos con referencia a la totalidad 
de las inversiones. En 1927, 20 por ciento de éstas, está cons¬ 
tituido por préstamos internacionales. En 1931 esa cifra se re¬ 
duce a 8 (4). 

La relación anual de las colocaciones internacionales en 
valores cotizables traduce el progresivo descenso de la actividad 
inversora estadounidense. 

Esa relación puede hacerse con referencia a los principales 
sectores geográficos. 

En los años recientes Canadá motiva las más importantes 
emisiones de títulos en los Estados Unidos. En 1932 el mer- 


(1) Ctwdro 32. letra C. 

(2) Cuadro 42 . 

P) Cuadros 29 y 32, letra C. 
(4) Cuadro 43. 













cado yanqui absorbe 100 millones de dólares. Esa cifra se re¬ 
duce a 50 en 1933. Al año siguiente no se emiten valores, y 
en 1935 se llega a 94 (1). La reanimación económica que apa¬ 
rece después de la gran crisis no logra modificar el gradual des¬ 
censo de las referidas inversiones. 

Más señalada es aún esa línea respecto del continente 
europeo. En 1928 la emisión alcanza a 48 millones; a 21 en 
1929; a 40 el año inmediato; en 1931, a 34; a 32 en 1933 (1). 

Pero el proceso se acentúa más intensamente en América 
Latina. Desde la fecha en que se dispone de antecedentes, 1926 
refleja el más alto nivel de valores emitidos en el mercado es¬ 
tadounidense: 33 millones de dólares. En adelante las cifras 
se reducen de modo extraordinario. En 1930 sólo Importan 22 
millones; 1,4 en 1931; 17,3 en 1933; 0,4 en 1935 (1). 

Los Estados Unidos llegan, pues, virtualmente, a prescindir 
de la emisión de valores para la economía iberoamericana. 

Más elocuente es aún la progresiva disminución de la tota¬ 
lidad de las Inversiones internacionales yanquis. El promedio 
asciende a 1,341 millones do dólares en el período 1925-28. En 
1930 se colocan 1,086 millones; 409, 63, 101 y 48, en los 4 años 
inmediatos, respectivamente (2). Al fin de ose decenio el poder 
inversor internacional de los Estados Unidos se reduce, por 
tanto, a 3.5 por ciento. 

PAGOS DE INTERESES, DIVIDENDOS Y AMORTIZACIONES 

Las tasas de interés de los créditos externos son sensible¬ 
mente más altas que las correspondientes a las colocaciones do¬ 
mésticas. En la década 1920-29 el promedio alcanza, para los 
préstamos internacionales, a 6.59 por ciento. Y ese promedio 
es, en cambio, de 4.94 cuando se trata de las inversiones desti¬ 
nadas a la economía nativa. El porcentaje medio producido por 
los valores externos, respecto de los nacionales, llega, por con¬ 
siguiente, a 133 (3), 

En el mismo decenio los tipos de Interés de ambas espe¬ 
cies de valores sufren una baja progresiva. Los de los títulos 
externos pasan de 7.69 a 5.81 por ciento; los de las deudas do¬ 
mésticas, de 5.88 a 4.69 (3). 


(t) Cuadro 44. 
(2) Cuadro 46. 
(5) Cuadro 45. 


De lo dicho resulta, en primer término, la ventaja do livu 
colocaciones internacionales en materia de Interiore#, y, en io- 
gundo lugar, la incesante reducción de la paga real por los 
capitales invertidos. 

Esa constante disminución se percibe con similar nitidez, a 
partir de la crisis mundial. A 876 millones de dólares asciendo 
en 1929 la cantidad ingresada a los Estados Unidos por inte¬ 
reses y dividendos de créditos a largo plazo. Esa cantidad de¬ 
crece a 663 en 1931, y, a 432, en 1934 (1). Lo mismo sucede res¬ 
pecto de las amortizaciones. De 276 en 1929, pasan, cinco años 
después, a 114 (1), 

Coinciden totalmente, con la expresada tendencia, las cifras 
registradas por concepto de intereses de valores cotizable#. );l 
decrecimiento adopta un ritmo similar. En 1029 los ingresos 
culminan con 979 millones de dólares. En 1935 la cantidad queda 
limitada a 421 (2), 

IMPORTE DE LAS INVERSIONES EN SUSPENSION DE 
PAGOS DE INTERESES 

El importe de las inversiones internacionales de interese»# 
impagos es considerable. 

Juzgúese la situación en 1935. Las sumas colocadas en China 
que se hallan en esa situación llegan a 100 por ciento; a 80, 
las invertidas en Iberoamérica; a 51, los créditos acordados en 
Europa, y a 3, los concedidos en el Canadá (3). 

En los páises iberoamericanos los capitales concedidos a lo# 
gobiernos están, casi totalmente, en suspensión de pagos. Sólo 
Argentina, Cuba y Panamá constituyen una excepción <3), 

En materia de préstamos a Estados, provincias y departa¬ 
mentos, de los cinco países que figuran como deudores, sólo 
Argentina y Brasil no están completamente en moratoria, aun¬ 
que los porcentajes de sus deudas impagas son elevadísimos (3). 

Se anotan seis naciones cuyos municipios no cumplen el 
servicio de intereses. En cinco de ellas la insolvencia es total; 
la Argentina llega a 33 por ciento (3). 

Y de los Estados donde se tiene referencias de la conducta 
de las compañías particulares, la totalidad deja de abonar el 
100 por ciento de los intereses adeudades (3). 


(1) Cuadro 46. 

(2) Cuadro 47. 

(3) Cuadro 43. 
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Inversiones Francesas 





SUMA TOTAL 


En los antecedentes informativos, Francia aparece como 
nación inversora desde la séptima década del siglo XIX. in 
1870 sus colocaciones Internacionales ascienden a 13,000 millones 
de Francos. Al iniciarse la presente centuria esa cifra se eleva 
a 28.000. Y cuando estalla la Gran Guerra el importe total 
es de 45,000 (1). 

Desde entonces las inversiones externas de Francia siguen 
creciendo. Llegan a 75,500 millones en 1924; en 1927-8, a 
80,000; en 1928-9, a 118.000; en 1933, a 60,000 (1). 

Pero debe advertirse, ante todo, que los datos de la post¬ 
guerra ofrecen fundadas dudas respecto de su autenticidad. 
Los singulares quebrantos, sufridos por la insolvencia o la 
decisión de no abonar de sus deudores, determinan variados y 
contradictorios cálculos, especialmente cuando se trata de cré¬ 
ditos de 1924 y siguientes (1). En algunas circunstancias esas 
contradicciones son gravísimas: las que resultan de las cifras 
correspondientes al último año expresado y al período 1927-9 (2j. 

Ha de tenerse en cuenta, asimismo, la considerable desva- 
lorización que experimenta la moneda de Francia. Si se reducen 
a dólares, las inversiones Internacionales de ese país, el importe 
total es el siguiente: 1914, 8,100 millones; 1928-9, 4,694; 1933, 
3,762 (1). 

Las anteriores cifras asignan a Francia, antes de la Gran 
Guerra, el segundo puesto entre los principales inversores del 
mundo. En 1914 sólo la aventaja Gran Bretaña (2). los Es¬ 
tados Unidos toman el lugar de Inglaterra, en 1932, y Francia 
pasa al tercer sitio (3). 

REPARTO GEOGRAFICO 

El más importante centro do Inversiones francesas es Eu¬ 
ropa. A 4,356 millones de dólares ascienden los créditos contra 


U) 

Cuxlro 

49. 

(2) 

Cuadro 

2, 

O) 

Cuadro 

3. 
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dicho continente en 1014: 53 por ciento de los préstamos to¬ 
tales (1). 

Debe recordarse, sin embargo, que la referida obligación 
sólo cuenta, en parte, nominalmente. A partir del estableci¬ 
miento de la República Socialista en Rusia, las deudas con¬ 
traídas por el Imperio no son reconocidas por el gobierno so¬ 
viético. Ellas Importan 2,034 millones de dólares: 25 por ciento 
del conjunto de las Inversiones de Francia (1). 

América Latina ocupa el lugar inmediato al del continente 
europeo: 1,080 millones: 14 por ciento de la totalidad de 
los créditos (1). Aparece, pues, en posición preferenclal res¬ 
pecto de las colonias francesas, que sólo adeudan 720 millones, 
es decir, 10 por ciento de las colocaciones (1). 

lias zonas que siguen en importancia son: Turquía, 7.3 
por ciento de los préstamos; Egipto, Canal de Suez y Africa del 
Sud, el mismo porcentaje; Asia, 4.9; Estados Unidos y Ca¬ 
nadá, 4.5 (1). 


LOS QUEBRANTOS 

Se calcula que, en 1919, pierden totalmente su valor 20,000 
millones de francos de créditos externos: 12,000 millones de 
títulos rusos; 3,000 austro-húngaros; 2,000 turcos; 1,000 a 2,000 
búlgaros, rumanos y griegos; 1,000 alemanes (2). 

Se estima que los quebrantos ascienden, en valores de antes 
de la Gran Guerra, a 55 por ciento del total de las colo¬ 
caciones (3). 

CAPACIDAD INVERSORA 

Como los otros grandes prestamistas, Francia disminuye 
progresivamente el importe de sus créditos anuales. De 8,501 
millones de francos colocados en 1929, pasa a 6,464 en 1932; 
a 4,849 en 1933 y a 1,825 en 1934 (4). 

El declive de la situación francesa, desde el punto de vista 
de la capacidad inversora es, pues, tan evidente como el de 
Inglaterra y el de los Estados Unidos. 


(1) Cuadro 50,- 

(2) "La Balance dej Comptcs d« quelq-ies srraod* payt índumkts", 192$, 
citado por Pierre Meynial, citado por 'The Problema of Ir.ccrnatkwial Affatrs. 

O) "Tbe Problema of Intcmatioiul Invtftmciit", 1937, Rojal liuti- 
tute of International Affairs. 

(4) Cuadro 51* 
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Inversiones Alemanas 









ANTES DE LA QUERRA 


A comienzos del octavo decenio del siglo XIX el Imperio 
alemán posee 5,000 millones do marcos de Inversiones Interna¬ 
cionales. Diez años más tarde esos créditos exceden del doble: 
importan 11,500. En 1905 rebasan el triple de la primera cifra 
enunciada: 16,500. Y en 1914 alcanzan a 23,500 millones (1). 

El crecimiento anterior a la guerra es, pues, Intenso e In¬ 
interrumpido. 


CIFRA MAXIMA 

La cifra más alta de Alemania, en materia de créditos in¬ 
ternacionales, corresponde a 1914. Llega, en esa fecha, a 5,170 
millones de dólares, y colocan al Imperio en el tercer puesto 
entre los principales Inversores del mundo (2). 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA 

El continente europeo es, en el último año indicado, el 
que abarca la mayor parte de los capitales exportados por 
Alemania: 2,750 millones de dólares: 53 por ciento de las colo¬ 
caciones totales (3). 

America Latina figura en el lugar inmediato, con 836 mi¬ 
llones y 16 por ciento (3). 

Los Estados Unidos comprenden una suma casi tan elevada 
como la de Iberoamérica: 814 millones. El porcentaje llega 
casi a 16 (3). 

Africa y Asia abarcan, a su vez, 440 y 220 millones, res¬ 
pectivamente: 8 y 4 por ciento del conjunto de las inver- 


siones (3). 


(i) 

Cuadro 

52. 

(2) 

Cuadro 

2. 

O) 

Cuadro 

53. 
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DECLINACION. — PAIS DEUDOR. 


p rdl(ia de la suerra Por Alemania representó, para 
Ü ’ lí (( tremend0 ( l uebran to en su cartera de créditos exter¬ 
nos. Estimase que se redujeron a la doceava parte de lo que 
importaban a principios de la conflagración. De 5.170 millo¬ 
nes de dólares bajaron a 423 millones (1). 

Alemania deja de ser, entonces, un país acreedor. 
Diversas naciones industriales acuden en su ayuda. En el 
periodo 1924-31 le prestan 1.505 millones de dólares (2). 

^± R L Ul í imHS Cifr ^ publlcadas - en materia de préstamos a 
Alemania, corresponden a 1935. Los créditos a largo plazo im¬ 
portan, en esc año, 2.590 millones do dólares. Los Estados Uni- 
17 n sainJnjstran 3 5' 1 2 * 4 * * Por ciento de dicha suma; 22.6, Holanda; 

í toglaterra ' n i ’> 7 - 4 > Francia; 1.5, Suecia; Italia 

1.1, Bélgica, 0.8; y 3.1, otros paises (3). 

imj C « j 6n cle l baíance de Pagos correspondiente al perio- 

tór^nno 3 L d * emU !f« tra ? Ue la lm P° rtaci ón de capitales superó, en 
términos extraordinarios, las remesas hechas al extranjero (4). 

ion n cuanto a colocaciones a largo plazo, recién a partir de 
1933 la exportación de capitales excede el volumen do los im- 

P° r J ad ? s ‘ m er ° a ‘f lportancia de las obligaciones a corto pla- 
j en el exterior, le asignan al Tercer Rclch, aún 

después de la expresada fecha, la posición de país deudor (4) 

„ n , suma f exportadas a largo plazo, en los últimos años 
que las cifras se publican, son las siguientes: 93 millones 
de dólares en 1933; 80 en 1934; 40 en 1935 ( 5 ). 


NUEVA CONQUISTA DE MERCADOS 


timi ® bech ° t,e que , carezca de capitales para exportar, no 
Q i A !Ü n ñ nla tatcnte una nueva conquista de mercados 

Cerc^Si m ‘“ < ’ r,aS Pr,m “ y el teatr ° 11 ° de “ 


(1) Coadro 52. 

(2) Cuadro 54. 

, h , 55 ‘ prfttamo* a corlo P !azo atcier.den, en la mí.ma 

cha. , 6.681 millooc, de marco* — 2.687 millón» de dolar» (••Ba'attcc. de* 

Paiementi, 1937", Socieif des Nation», 1938), ' 

Cuadro 56 

‘ Balance d» Paiemcn*. 1937” Soetetí de* Nadan*. 193 8. 


(4) 

(í) 


,w E " r^' llUmo " ’ ,M,cto Aw^rlca l atina es uno de sus enm 
finí r< ( ‘ r dos ; Hoy ( ' s y« notoria la creciente, amplia y rnúl 
tiple penetración que realiza en Importantes Í ' 

rosos países iberoamericanos. Su arraigo económico f i] r m -,i 
proyecciones en Chile y se intensifica 

en CoiomhL C v Uer¿OS i P ° r conqu!star Posiciones hegcmónl,:,, 
en Colombia, Venezuela, México y Centroamérica nkj , 

tómenm riquezas en el Brasil, inieia con éx tó su eS Hón 
íinanc era en el Uruguay y la Argentina. De ese mcíio s „ 
gerencia se extiende por el Pacífico, el ¿aribe y el AUiñt é 
es decir, crea una apretada trama económica de creciente con-’ 
sistencia en los primordiales centros de América Latina 

tas fin^S U nd,M ad r PCnetradÓn Se «fioS encuere 
ras ae hWrn íÍ eS ° rni T obtenclón de concesiones mine- 
tierras mquel > manganeso, petróleo; compra de 

„ er ™ cultivadas y vírgenes; desconocida extensión de i»« 

p” " Chte y ““Miento * 
as nuevas en México, Paraguay y la Argentina- constme 

na U (n° ÍJf? e . strat( ; gicas > de exclusiva pertenencia alema- 
ia (1), mantenimiento de más de 2.200 escuelas v de 3 
organizaciones de diversas clases; celebración de tratados de 
intercambio comercial, con varios países. X la base de maf 

= «382 Xr s uloso ta ~» to de 

cualquicr comentarla Véa.X q“é tóma acíSü los^jwrcSÍ! 
ajes e as mencionadas importaciones, entre 1929 y 1937 en 

paraguay, 9.4-14.0; Nicaragua, 9.2-15.2; México 8-15 5 - r,,* 

Sfi&FV.*!? >”-***! 

6.0, Salvador, 8.6-31.1; Guatemala, 14.2-32.4 ( 3 ). 


<1) Puerto de Son oreazo en Ecuador. 
manas'* PU ° ^ ^ * xp0fti,íioOM «» ibero-amcrica con mercancía. ,1,. 

(3) “International Trade Sutil** 1937", Leagn. of Nationa, 1938. 
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Causas de la Declinación 

Como se ha visto, el progresivo crecimiento de las inver¬ 
siones internacionales no es ilimitado. Sin excepción alguna, 
los más Importantes prestamistas alcanzan niveles, en el monto 
de sus créditos, que no han podido superar ulteriormente (1). 

La primera causa de ese hecho consiste en la reciente crisis 
mundial (2). La inusitada profundidad, amplitud y persistencia 
de la depresión, determinó la cesación do pagos de la generali¬ 
dad de los países deudores; la reducción, en las naciones pres¬ 
tamistas, de fondos disponibles para invertir en el exterior, y, 
especialmente, la falta de interés de parte de los centros expor¬ 
tadores de capitales, para proseguir colocando en mercados in¬ 
solventes. 

Una segunda causa acentúa el retraimiento de los inverso¬ 
res en las colonias y países incompletamente desarrollados: la 
particular naturaleza de la mencionada depresión y del resur¬ 
gimiento económico que culmina en 1937 y decae en 1938. 

No se trata de una etapa de depresión que, como las prece¬ 
dentes, desaparezca, en un momento dado, para dar lugar a la 
prosperidad. En determinados países y respecto de ciertas ma¬ 
nifestaciones económicas, ella cede su puesto a un periodo de 
animación, pero en otros no se recuperan, en ningún instante, 
los niveles de 1929, 

El resurgimiento que subsigue a la mencionada depresión 
tampoco es de la índole de los anteriores. Estos se caracteriza¬ 
ron por su firmeza progresiva. Lenta o rápidamente, con oscila¬ 
ciones o en forma constante, condujeron a una nueva e indis¬ 
cutible etapa de prosperidad. En cierto momento el proceso de 
recuperación fué general, Ininterrumpido y estable. 


(1) Cuidroa 7, 29, 49, 52. 

(2) L¡» declinación de las inversiones alemanas, provocada por la derro¬ 
ca en la guerra mundial, no ic alud* en este comentario. 
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Kn cambio, la animación - que se anuncia en 1033 y alean* 
va su mayor intensidad en 1037— es sólo pardal, vacilante y 
precaria. Comprende únicamente parte de la.s ramos producti¬ 
vas. En las actividades donde se manifiesta lo hace, en gi neral, 
en limitados términos. No abarca los más importantes países, 
Y, sobre todo, es do manlíesta endeblez. Apenas iniciada, c» do 
de nuevo. La verdadera prosperidad no se consigue. En 1038 los 
índices esenciales de la economía acusan, en la generalidad de 
los países, un señalado retroceso: la producción manufacture¬ 
ra, el intercambio internacional, los precios al por mayor (1). 

La tercera causa que paraliza la exportación de capitales 
es la crisis general que conmueve al sistema imperante de 
producción. La expresión fundamental de esa crisis es la cre¬ 
ciente capacidad productiva Junto a un progresivo cercenamien¬ 
to del poder adquisitivo de las masas consumidoras y a un as¬ 
censo constante del ejército Industrial de reserva. 

Esa crisis general se entrelaza estrechamente con la gran 
crisis que estalla a fines de 1929, e intensifica, en proporcio¬ 
nes desconocidas, sus esenciales perturbaciones. Los caracteres 
distintivas de la depresión producida por la crisis mundial, así 
como la índole del resurgimiento que subsigue, no son manifes¬ 
taciones aisladas y accidentales do determinado ciclo económico, 
sino el efecto de apretadas interferencias entre ambas espe¬ 
cies de crisis. 

El capitalismo inversor se halla, pues, ante una situación en 
la que se ha de reproducir y agravar la insolvencia de los países 
prestatarios. La falta de seguridad para la exportación de ca¬ 
pitales vuelve a constituir una alarmante perspectiva. La nece¬ 
sidad de conservar reservas, en los centros inversores, para ha¬ 
cer frente a la nueva etapa de depresión, acentúa el retraimien¬ 
to de dichos centros. Y el fabuloso desarrollo de las industrias 
de guerra acrece las tasas de beneficio del capital financiero y 
debilita el aliciente de las colocaciones en el exterior. 


(1) "Monthly Bulletin of Statisiics”, Lea&uc of Natkwu, Enero, 1939. 
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Perspectivas 

Lo dicho hace, por tanto, presumible que el proceso inver¬ 
sionista difícilmente ha de superar en un inmediato porvenir— 
el nivel alcanzado en la última era de prosperidad. Esa es, en 
todo caso, la previsión lógica respecto de las especies de colo¬ 
caciones examinadas en las precedentes páginas. 

Debe admitirse, sin embargo, la posibilidad de nuevas co¬ 
rrientes inversoras, inclusive en América Latina. Pero esas co¬ 
rrientes han de ser, en gran parte, distintas de las que predo¬ 
minaron en el pasado. 

La exportación de capitales con destino a economías priva¬ 
das tomará, preferentemente, la forma de inversiones directas, 
con el ejercicio del control por los propios Inversores. Las ope¬ 
raciones de crédito serán, en general, abandonadas para dar 
lugar a la organización o compra de manufacturas y empresas 
comerciales o financieras. 

Las industrias de los grandes centros acentuarán de ese mo¬ 
do, la ya iniciada tendencia, a transformar la exportación de 
productos elaborados en explotaciones fabriles, dentro de los 
propios países deudores. De ese modo el capital financiero elu¬ 
dirá gran parte de los perturbadores efectos de la depresión 
crónica, es decir, aprovechará los altos márgenes de beneficio 
de las regiones parcialmente Inexplotadas, con el máximo de se¬ 
guridades para sus fondos disponibles. 

La orientación predominante en las naciones poseedoras de 
capitales exportables, puede ampliar, y lo hace ya en realidad, 
la expresada forma de inversiones en el campo de las activi¬ 
dades privadas. 

La colocación de capitales destinados a entes públicos puede 
volver a intensificarse, aunque no en la clásica forma de crédi¬ 
tos concedidos a Estados, Provincias, Municipios y organismos 
oficiales. De repetirse, esas inversiones han de tener, preferen¬ 
temente, señalado carácter político. La división del mundo en 
dos campos —potencias democráticas y fascistas— estimula, en 
ellas, el celo por la conquista de alianzas o entendimientos polí¬ 
tico-económicos con las naciones deudoras— las de América 
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Latina especialmente. E os entendimientos o alian* r¡ se cim» n 
taran, en parte, con la contratación do préstamos. 

En esta hora, sólo do los Estados Unidos cabo esperar la 
realización de esa política inversora, en mérito a) volumen de 
sus excedentes de capitales. 

En cuanto a la posibilidad inversionista inmediata de Oran 
Bretaña, Francia. Alemania, Japón e Italia, la situación es clara. 

Todas ellas tienen absorbidas sus disponibilidades por la 
extraordinaria máquina de guerra que organizan. 

En el Reino Unido esas disponibilidades disminuyen más 
todavía por las inusitadas e inmensas reducciones quo sufre 
una de las grandes fuentes de su renta nacional: el comercio 
exterior. Este sólo alcanza, en 1D37, al 48 por ciento cíe lo que 
representó en 1929 (1). 

La posición de Francia es mucho más comprometida aún. 
Ya antes de este agudo período de tensión internacional, no le 
era posible exportar capitales. En los últimos años su balance 
de pagos no registra ninguna operación de esa índole (2). 

La escasa capacidad inversora de Alemania, en la actuali¬ 
dad, ha sido puesta de manifiesto. Las reducidas exportaciones 
efectuadas no modifican su calidad de nación deudora (3). 

Japón e Italia disponen de menos probabilidades para efec¬ 
tuar colocaciones en el exterior. La guerra de China y las obli¬ 
gaciones económicas y financieras en Mancliurla sustraen los 
recursos del primero. En cuanto a la segunda, la conquista de 
Etiopía, la invasión de España, ei limitado proceso de su acu¬ 
mulación de excedentes, descartan la perspectiva do exporta- 
tación de capitales en sumas aprcciables. A esas circunstancias 
so debe la paralización de la corriente inversora japonesa y la 
escasa cuantía de las colocaciones italianas en Iberoamérica. 


(1) “Aperen Genera! du Commove Mundial, 1937", Societé des Na- 
tior.r, 1938, 

(2) “Balances des Paimenia. 193 7 *, Societí de Nacióos, 1938. 

(3) Cuadro 5$. 
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4 


CUADROS 


LAS INVERSIONES INTERNACIONALES EN 
AMERICA LATINA (a) 


Importe Mundial (cuadros I a 6) 


a) Fuente de los cuadros 1, 7 a 11. 23 a 27, 43 a 54. Wie Pro 
blem of International Investment * Boyal Instltute o Tnt 
natlonal Alfairs. 1937. Fuente de los cuadros 28 a 41: Ame 
rica's Stake ln International Investments , Leáis 1J38. i i 
fuentes de los otros cuadros se Indican en las paginas respec¬ 
tivas. 


— 53 — 







N? 1 

Millones (a) 



£ 

Dólares 

1013. 

. 7,250 (b) 

35,235 (d) 

1914. 

. 7,216 (C) 

35,072 

1924 . 

. 9,500 (b) 

43,225 (d) 

1032 . 

. 12,000 (b) 

39,344 <d) 


a) No comprende las obligaciones intergubernamentales, ni los 
deudas a corto plazo. Abarca únicamente las inversiones do 
Inglaterra, los Estados Unidos, Francia y Alemania. La dirá 
de 1932 comprende las inversiones hechas por todos los pulses. 

b) “The Problem of International Invcstment”, 1937, Royal Ins- 
titute oí International Investments. 

c) Reducción a £ (a razón de 4.86 dólares) de la cifra total del 

d) La reducción a dólares se hizo a los tipos de: 1913 y 1914, 
4.86 dólares por £; 1924, 4.55 dólares; 1932, 3.2787. 

e) Estimación. 


N? 2 

DISTRIBUCION ENTRE LAS GRANDES POTENCIAS 
INVERSORAS (a) 

1914 

Dólares. Millones 



Importe 

% 

Oran Bretaña (b) . 

. 18,288 

52.2 

Francia (c) ...... 

. 8,100 

23.0 

Alemania (d) . 

. 5,170 

14.7 

Estados Unidos (e) . 

. 3,614 

10.1 

Mundo. 

. 35,072 

100 


a) Las cifras no son estrictamente comparables, pues, la de 
Gran Bretaña corresponde a 1913. 

b) Cuadro 7. 

c) Cuadro 49. 

d) Cuadro 52. 
c) Cuadro 29. 
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N? 3 


PARTICIPACION DE LAS NACIONES INVERSORAS (a) 

1932 

Dólares. Millones 



Importe 

% 

Gran Bretaña (b) . 


45.9 

Estados Unidos (c) . 


39.1 

Francia (d) . 


11.9 

Otros paísos (e) . 


3.1 

Mundo (f) . 


100 


a) Las cifras no son estrictamente comparables, pues corres¬ 
ponden a distintas fechas: Francia, 1928-29; Estados Unidos, 
1929; Gran Bretaña, 1930; el mundo, 1932. 

b) Cuadro 11. La reducción a dólares se hizo al tipo de 4.8566 
dólares por £. 

c) Cuadro 29. 

d) Cuadro 49. 

e) Es la diferencia entre la suma de las inversiones de las 
otras tres potencias y la cantidad fijada, como importe mun¬ 
dial de las inversiones, en el cuadro 1. 

í) Cuadro 1. 
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NV 4 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA (a) 
19 14 

Dólares. Millones 


Invertido por: 

America 


Invertido en: 
Otros 




Latina 

% 

países 

% 

Mundo 

% 

Inglaterra (b) .... 

% 

3,077 

20.1 

50.8 

14,611 

79.9 

52.6 

18,288 

100 

52.2 

Francia (c) . 

% 

1,080 

13.6 

14.9 

7,020 

80.4 

25.2 

8,100 

100 

23.0 

Alemania (d) . 

% 

836 

10.2 

11.6 

4,334 

83.8 

15.5 

5,170 

100 

14.7 

Estados Unidos (e) 
% 

1,649 

46.9 

22.7 

1,805 

53.1 

6.7 

3,514 

100 

10.1 

Todos los inversores 

% 

7,242 

20.6 

100 

27,830 

79.4 

100 

35,072 

100 

100 


a) Las cifras no son estrictamente comparables, pues las de In¬ 
glaterra corresponden a 1913. 

b) Cuadro 11. La reducción a dólaros se hizo al tipo de 4.86 dó¬ 
lares por £. 

c) Cuadro 50. 

d) „ 63. 

e) „ 32, 
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N° 5 


DISTRIBUCION 

192 


Invertido por: 


Inglaterra (b) .... 

' % 

Estados Unidos (c) 

% 

Francia (d) . 

% 

Alemania (e) . 

% 

Otros Inversores (f) 
% 


DÓLARES, 

America 

Latina 

4,050 

22.3 
5,429 

30.0 

619 

13.7 

69 

16.3 
128 

16.3 


GEOGRAFICA (a) 

8-32 
, Millones 

Invertido en: 

Otros 

% países % Mundo % 

39.4 14,045 48.2 18,095 45.9 

77.7 100 

52.5 9,964 34.3 15,393 39.1 

64.0 100 

6.1 4,030 13.9 4,649 11.9 

86.3 100 

0.7 354 1.2 423 

83.7 100 

1.3 656 2.4 784 

83.7 100 


1.1 

2.0 


Todos los inversores 10,295 
% 26.3 


100 29,049 100 39,344 g) 100 

73.7 100 


a) Las cifras no son estrictamente comparables, pues corres¬ 
ponden a diversas fechas: Inglaterra, 1930; Estados Unidos, 
1929; Francia, 1928-29; Alemania, 1917. 

b) Cuadro 11. La reducción a dólares se hizo al tipo de 4.8¡>66 
dólares por £. 

d) La cifra mundial está tomada del cuadro 49. La de América 
Latina es una estimación; resulta de dividir la anterior can¬ 
tidad por 7.5, por ser ésta la proporción que guardan los cré¬ 
ditos Invertidos en Iberoamérica, en 1914, con referencia a los 
préstamos totales. La de los “otros países” dedúcese de la di¬ 
ferencia entre las dos cantidades aludidas. 

e) La cifra mundial está tomada del Cuadro 52. La de América 
I,atina es una estimación; resulta de dividir la anterior can¬ 
tidad por 6.1, por ser ésta la proporción que guardan los cré¬ 
ditos invertidos en Iberoamérica, en 1914, con referencia a los 
prestamos totales. La do los “otros países” proviene de la di¬ 
ferencia entre las dos cantidades aludidas. Se atribuje, al pe- 
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riodo 1928-32, la colocación global de 1917. porque durante la 
post-guerra se convirtió en pais deudor (cuadro 56, pag. . 
y se supone que, en aquel periodo, la exportación de capi¬ 
tales alemanes no excedió de la de 1917. , 

f) La cifra mundial está tomada del cuadro 3. La de Amcrleu 
Lai una estimación; resulta de dividir la ante¬ 

rior cantidad por 6.1, por ser ésta la proporción que guardan 
los créditos Invertidos por Alemania en Iberoamérica, el ano 
1914, con referencia a los préstamos totales. La de los "otros 
países" proviene de la diferencia entre las cantidades alu¬ 
didas. 

ni rnartrn 1 


N* 6 


Población mundial 


INVERSIONES EN DOLARES POR HABITANTE 


Países 

Población (a) 


Inversiones en 
dólares por ha¬ 

inversores 

Millones 

% 

bitante (d) 

Inglaterra. 

47 

2.2 

— 

Estados Unidos .... 

129 

6.1 

* 

Francia. 

42 

2.0 

— 

Otros (b) . 

97 

4.6 

— 

Total. 

315 

14.9 


Países 

deudores 

América Latina ... 

. 122 

5.8 

84 

Otros (c) . 

. 1,678 

79.3 

17 

Mundo. 

. 2,115 

100 



a) "Statlsttcal Year-Book, 1937-38”, League oí Natíons. Las ci- 
fras corresponden a 1936. 
b> Alemania, Bélgica, Holanda, Suecia, Suiza. 

c) Comprende todos los países del mundo excepto los países in¬ 
versores y América Latina. ^ r . 

d) Resulta de dividir las sumas invertidas en 1932 (Cuadro o) 
por el número de habitantes. 























Inversiones de Gran Bretaña 

Cuadros 7 a 27 
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N'.' 7 

Importe total 
Millones 



£ 


£ 

Dólares (a) 

1825-30 . . 

100 

1895 .. .. 

1,600 

_ 

1843 . 

150 

1905 .. .. 

2,025 

— 

1854 . 

210 

1909 .. .. 

2,332 

— 

1876 . 

232 

1913 .. .. 

3,763 

18,288 

1880 . 

. .. 1,300 

1930 .. .. 

3,424 

16 f 628 

1885 . 


1934 .. .. 

3,414 

14,495 


a) La conversión a dólares se hizo al tipo de la fecha de la in¬ 
formación: 1913, 486 dólares por £; 1930, 4.8566; 1934, 4.9458. 


N c -’ 8 

Importe total 

DISTRIBUCION POR CATEGORIAS 
Millones 

1013 1930 1934 


Gobiernos y muni¬ 

£ 

% 

£ 

% 

£ 

% 

cipios . 

1,125.0 

29.9 

1,437.3 

42.0 

1,499.2 

43.9 

Ferrocarriles .. .. 

1,531.0 

40.6 

823.9 

24.0 

812.7 

23.8 

Servicios públicos . 

178.0 

4.8 

178.3 

5.1 

174.9 

5.1 

Marina. 

Comercio e indus¬ 

— 

— 

35.0 

1.0 

29.2 

0.9 

tria . 

216.6 

5.8 

235.7 

6.9 

200.7 

5.9 

Materias primas .. 

388.5 

10.3 

440.3 

12.8 

454.5 

13.3 

Bancos y finanzas , 

317.1 

8.4 

234.0 

6.9 

226.2 

6.6 

Otros. 

— 

— 

— 

1,3 

— 

0.5 

Total*. 

3,763.3 

100 

3,424.6 

100 

3,41^ * 

aOO 
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N? 9 

Ferrocarriles 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
£. Millones 


Años 

Europa 

Colonias 

EE. UU. 

Sud Améria 

Otros 

Total 

1860 ... 

1,8 

U 

1.0 

0,9 

1.8 

6,7 

1861 ... 

2,3 

0,1 

— 

1,3 

1,1 

4,8 

1862 ... 

3.0 

0,3 

— 

0,2 

3.9 

7,4 

1863 ... 

4,0 

— 

0,2 

0,4 

8,3 

12,9 

1864 ... 

2,7 

0,3 

1.3 

0,6 

9,3 

14,2 

1865 ... 

4,6 

— 

2,7 

1.0 

12,7 

20,9 

1866 ... 

1.3 

0,1 

2,0 

0,7 

6,8 

11,0 

1867 ... 

2,2 

— 

1.0 

0,4 

2,9 

6,5 

1868 ... 

5,2 

— 

1.6 

1,1 

1,7 

9,7 

1860 ... 

3,3 

0,3 

1.8 

0,5 

2,9 

8.8 

1870 ... 

0,5 

0,5 

3,9 

0,1 

4,5 

9,8 

1871 ... 

0,9 

1,0 

6,1 

1.3 

5,9 

15,3 

1872 ... 

1.1 

1,2 

12,0 

3,2 

13,7 

31,2 

1873 ... 

0,2 

2,7 

14,3 

3,2 

9,2 

29,8 

1874 ... 

0.8 

2,4 

14,3 

2,8 

5,6 

26,0 

1875 ... 

0,4 

1,1 

4,7 

1,3 

3,4 

10,6 

1876 ... 

0,1 

0,5 

3,6 

0.1 

2,0 

6,4 


■- 

-- 

— 

-- 

_ 

_ 

Total .. 

34,4 

11,7 

70,5 

19,1 

95,7 

232,0 
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N* 10 

Ferrocarriles 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
£. Millones (a) 


Imperio Estados 

Británico Unidos Otros Total 


1880 . 9 o 

1907-8. 312,3 

1913. 447,2 

1926 . 392,6 

1927 . 390,0 

1928 . 306,2 

1920 . 3384 

1930 . 335,5 

1931 . 339,4 

1932 . 339,4 

1933 . 338,8 

1934 . 339,0 


a) Valores nomínales. 


— 

240 

330 

600,0 

286,7 

1,199,0 

616,6 

467,2 

1,531,0 

— 

484,0 

876,6 

— 

489,6 

879,6 

29,5 

529,3 

865,5 

29,8 

454.4 

822,3 

28,2 

460,2 

823,9 

29,1 

460,1 

82P.0 

29,5 

454,9 

823,8 

28,1 

444,3 

811,2 

34,8 

438,9 

812,7 
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N* 11 


Importe total 


DISTRIBUCION GEOGRAFICA 


Millones 




1913 



1930 



£ 

% 

% 

£ 

% 




Latino* 



Latino¬ 




ameri- 

Mun¬ 


ameri¬ 

Mun¬ 



cano 

dial 


cano 

dial 

Argentina . .. 

319,6 

42,2 

8.5 

450 

54.1 

12.1 

Brasil. 

148,0 

19.6 

3.9 

190 

22.9 

5.1 

México. 

99,0 

13.1 

2.6 

59 (a) 

7.1 

1.6 

Chile. 

61,0 

8.1 

1.6 

49 

5.9 

1.3 

Uruguay .. .. 

36,1 

4.8 

1.0 

— 


— 

Perú. 

34,2 

4.5 

0.9 

— 



Cuba. 

33,2 

4.4 

0.9 

— 


— 

Otros países 






* 

latinoameri¬ 







canos .. * . 

25,5 

3.3 

0.7 

84 (b) 

10.0 

2.3 

América La ti- 







na. 

756,6 (c) 

100 

20.1 

832 (d) 

100 

22.4 

Imperio Britá¬ 






tro n 

nico . 

1,780,0 


47.3 

2,187 


58.7 

Estados Uní- 







dos. 

754,6 


20.0 

201 


5.4 

Europa. 

218,6 


5.8 

295 


7.9 

Otros países . 

253,5 


6.8 

211 






-- 

- — 

- 

Total. 

3,763,3 


100 

3,726 (e) 


100 


a) 

b) 

c) 

d) 

e) 


Comprende también a Centro América. 
Comprende países sudamericanos. 

En dólares importa 3.677. La reducción se hizo 

4.86 dólares por £. ,, 

En dólares importa 4.040 millones. La reducción 
tipo de 4.8566 dólares por £. 

En dólares importa 18.097 millones. La reducción 
tipo de 4.8566 dólares por £. 


al tipo de 
se hizo al 
se hizo al 
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N? 12 


INVERSIONES EN AMERICA LATINA (a) 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 


Dólares. Millones 


1913 

Argentina . 1,860,7 

Brasil. 1,161,5 

México. 807,0 

Chile . 331,0 

Uruguay. 239,7 

Cuba. 222,2 

Perú . 133,2 

Guatemala. 62,2 

Venezuela . 41,3 

Colombia. 34,4 

Costa Rica . 33,3 

Honduras. 15,7 

Paraguay. 15,5 

Ecuador. 14,5 

Salvador. 11,1 

Nicaragua. 6,1 

Bolivia. 2,0 

Panamá. — 

Rep. Dominicana . — 

Haití. — 


América Latina .. 4,983 


% 

1929 

% 

37.34 

2,140,1 

36.28 

23.31 

1,413,5 

23.97 

16.21 

1,034,6 

17.55 

6.65 

389,7 

6.62 

4.81 

217,2 

3.69 

4.46 

237,8 

4.04 

2.67 

140,8 

2.39 

1.04 

57,6 

0.99 

0.83 

92,1 

1.58 

0.69 

37,8 

0.65 

0.67 

27,3 

0.47 

0.32 

25,4 

0.44 

031 

18,2 

0.32 

0.29 

22,6 

0.39 

0.22 

9,7 

0.18 

0.12 

4,0 

0.08 

0.04 

12,5 

0.22 

i i i 

7,5 

0.14 

100 

5,889 

100 


a) "Investments oí United States Capital ln Latín American”, 
1929, Max Wínklcr. 
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a) “The South American Journal”, enero 14, 1939. 


N'.’ 14 


Valores cotizables 
INVERSIONES EN COLOMBIA (a) 

E. Millones 

(A = Importe; B — sin interés; C ■= tipo medio de interés) 
Títulos de 

Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

1913 . . 

3 

— 

3,8 

3 

2 

2.8 

0.1 

0.1 

_ 

6 

2 

3.3 

1924 . . 

4 

— 

5.1 

3 

0.6 

3.9 

4 

3 

3.7 

11 

3 

4.3 

1929 . . 

3 

— 

5.8 

3 

0.5 

5.8 

3 

3 

0.5 

9 

3 

4.1 

1930 . * 

3 

— 

6.0 

3 

1 

4.6 

0.8 

0.6 

7.0 

6 

1 

5.5 

1932 „ . 

3 

— 

6.1 

2 

2 

0.7 

0.8 

0.4 

5.9 

5 

2 

3.9 

1934 é , 

3 

— 

3.0 

2 

1 

1.5 

1 

0.7 

7.2 

6 

1 

3.4 

1935 . . 

2 

2 

— 

2 

0.6 

2.4 

0.7 

0.4 

5.0 

5 

3 

1.7 

1936 . . 

2 

2 

— 

2 

0.0 

1.7 

0.7 

0.4 

5.0 

5 

3 

1.4 

1937 . . 

4 

4 

0.1 

2 

0.6 

2.1 

0.7 

0.2 

12.1 

6 

4 

2.1 


a) "The South American Journal", julio 9, 1938. 


N? 15 

Valores cotizables 

INVERSIONES EN VENEZUELA (a) 
£. Millones 


(A = importe; B = sin Interés; C = tipo medio de Interés) 



Ferrocarriles 

Varios 


Total 



A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

1913 


0.4 

3.8 

0.9 

_ 

3.2 

3 

0.4 

3.3 

1923 

. 4 

2 

2.5 

4 

3 

0.9 

8 

5 

2.0 

1929 

. 3 

2 

2.1 

21 

14 

0.1 

24 

16 

5.4 

1930 

. 3 

2 

1.7 

17 

9 

8.8 

20 

11 

7.7 

1932 


2 

0.6 

17 

10 

4.1 

20 

12 

4.1 

1934 

. 2 

2 

0.4 

18 

9 

4.6 

20 

11 

4.0 

1935 

. 3 

3 

0.3 

16 

8 

4.1 

19 

11 

3.5 

1936 


2 

0.3 

16 

8 

6.7 

18 

10 

5.8 

1937 

a) 4,1 

. 3 2 0.4 

The South American Journal’ 

14 7 4.8 

junio 25, 1938. 

17 

9 

4.2 
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N» 10 


Valores cotizables 
INVERSIONES EN EL PERU (a) 

£. Millones 

(A = importe; B = sin Interés; C *= tipo medio de interés) 
Títulos de 


Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

B 

0 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

1913 . . 

2 

— 

5.3 

0.4 

0.4 

0.0 

23 

0 

2.5 

25 

9 

2.7 

1926 . . 

3 

— 

6.0 

0,5 

— 

3.5 

23 

9 

4.1 

26 

9 

4.4 

1929 . . 

4 

— 

6.3 

0.4 

— 

3.0 

23 

9 

3.0 

27 

9 

3.8 

1932 . . 

3 

2 

1.6 

0.4 

— 

3.0 

23 

17 

1.9 

26 

19 

1.9 

1934 . , 

3 

2 

0,8 

0.1 

— 

6.5 

23 

21 

0.8 

26 

23 

0.8 

1935 . . 

6 

6 

0.2 

0.1 

— 

6.5 

24 

17 

1.2 

30 

23 

1.1 

1936 . . 

6 

6 

0.2 

0.1 

— 

6.5 

23 

17 

1.3 

29 

23 

1.1 

1937 . . 0 6 0.2 0.1 — 6.5 

a) "The South American Journal”, 

23 

junio 

16 1.7 

4, 1938. 

29 

22 

1.4 


N? 17 

Valores cotizables 
INVERSIONES EN CUBA (a) 
£. Millones 


(A = importe; B = sin interés; C = tipo medio de interés) 
Títulos de 

Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

B 

O 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

1913 . . 

9 

— 

4.8 

26 

— 

4.9 

9 

2 

4.2 

44 

2 

4.8 

1924 . . 

8 

— 

4.8 

28 

0.5 

5.3 

8 

3 

3.5 

44 

3 

4.9 

1929 . . 

5 

— 

4.7 

29 

7 

3.8 

8 

5 

1.8 

42 

12 

3.6 

1930 . . 

5 

— 

4.7 

29 

19 

1.6 

2 

0.2 

4.8 

30 

19 

2.2 

1932 . . 

4 

— 

4.7 

29 

24 

0.9 

2 

— 

5.3 

35 

24 

1,6 

1934 . . 

4 

— 

4.7 

29 

26 

0.5 

2 

0.2 

4.5 

35 

26 

1.2 

1935 . . 

4 

— 

4.7 

29 

26 

0.5 

2 

— 

5.4 

35 

26 

1.3 

1936 . . 

4 

— 

4.7 

29 

20 

0.5 

1 

— 

5.7 

34 

26 

1.2 

1937 . . 

3 

— 

4.7 

29 

26 

0.5 

1 

— 

5.7 

33 

20 

1.2 

a) 'The 

South 

American Journal” 

abril 

16, 

1938. 
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N" I» 




Valores cotizables 
INVERSIONES EN EL URUGUAY (a) 

£. Millones 

(A = importe; B = sin interés; C = tipo medio de interés) 


Títulos de 

Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

1913 . . 

26 

_ 

3.9 

15 

1 

4.6 

5 

— 

7.6 

46 

1 

40 

1923 . . 

25 

— 

4.0 

15 

2 

4.5 

6 

0,5 

6.9 

46 

2 

4.0 

1929 , ♦ 

21 

— 

4.0 

15 

1 

5.0 

5 

— 

9.9 

41 

1 

ñ.l 

1930 < . 

20 

— 

4.0 

15 

2 

4.6 

6 

— 

11.2 

41 

2 

6.2 

1932 . . 

18 

— 

3.9 

15 

9 

2.0 

6 

2 

5.0 

39 

11 

3.0 

1934 , . 

18 

— 

3.5 

15 

9 

1.2 

6 

2 

5.7 

39 

9 

2.9 

1935 . . 

18 

— 

3.5 

15 

9 

1.0 

6 

— 

6.3 

39 

9 

3.0 

1936 . . 

18 

— 

3.5 

15 

14 

0.1 

6 

— 

6.4 

39 

14 

2,0 

1937 . , 

18 

— 

3.5 

15 

13 

0.7 

6 

— 

6.8 

39 

13 

2.7 

a) "The South American Journal”, febrero 26, 

1938. 





N* 19 

Valores cotizables 
INVERSIONES EN CHILE (a) 

£. MnxoNES 

(A = importe; B = sin interés; C = tipo medio de interés) 


Títulos de 

Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

A 

B 

O 

1913 . . 

35 

— 

4.8 

20 

— 

5.0 

9 

0.2 

11.1 

64 

0.2 

5.9 

1923 ♦ . 

30 

— 

5.0 

19 

2 

4.6 

12 

4 

7.8 

61 

5 

5.4 

1929 . . 

30 

— 

5.3 

21 

1 

5.5 

21 

9 

3.8 

72 

10 

4.9 

1930 . . 

28 

— 

5.3 

21 

1 

5,5 

19 

10 

2.8 

68 

11 

4.7 

1932 . . 

27 

27 

— 

21 

14 

1.3 

45 

42 

0.4 

93 

83 

0.5 

1934 . . 

27 

27 

— 

21 

14 

1.3 

46 

41 

0.4 

93 

82 

0.5 

1935 . . 

27 

27 

— 

21 

12 

1.5 

47 

41 

0.5 

95 

80 

0.0 

1936 . . 

27 

— 

0.4 

20 

11 

1.7 

47 

11 

0.7 

94 

22 

0.8 

1937 . . 

26 

— 

0.6 

21 

10 

1.7 

41 

3 

0.8 

88 

14 

1.0 


a) "The South American Journal", febrero 12, 1938. 
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N? 20 


Valores cotizables 
INVERSIONES EN MEXICO (a) 

£. Millones 

(A = importe; B = sin interés; C = tipo medio de interés) 
Títulos de 
Estado 
ABC 
1913 . . 28 — 4.' 

1924 . . 43 43 — 

1929 . . 38 39 — 

1930 . . 39 39 — 

1932 . . 39 39 — 

1934 . . 39 38 — 

1935 . . 39 SO- 
lOSC . . 39 39 — 

1937 . . 39 39 — 


N? 21 

Valores cotizables 
INVERSIONES EN EL BRASIL (a) 
£. Millones 


Ferrocarriles 


Varios 


Total 


A 

B 

c 

A 

B 

C 

A 

B 

c 

104 

37 

2.7 

27 

2 

4.9 

159 

39 

3.7 

109 

105 

0.2 

64 

48 

2.0 

216 

196 

0.7 

98 

94 

0.2 

64 

40 

2.7 

200 

173 

0.9 

99 

95 

0.2 

60 

25 

3.5 

198 

159 

1.2 

85 

81 

0.2 

54 

43 

0.9 

178 

163 

0.4 

87 

87 

0.01 

53 

44 

1.0 

179 

169 

0.3 

92 

92 

— 

55 

45 

1.0 

186 

176 

0.3 

92 

92 

— 

49 

30 

2.7 

180 

161 

0.8 

92 

lean 

92 — 

Journal”, 

47 29 2.8 178 

marzo 12 , 1938. 

160 

0.7 


1923 . 

1929 . 

1930 . 
1632 . 

1934 . 

1935 . 
1930 . 

1937 . 

1938 . 


= Importe; B = 

sin interés; C 

! 09 

tipo medio de interés) 

Títulos de 








Estado 

Ferrocarriles 


Varios 

Total 

ABC 

A 

B 

c 

A 

B 

C 

ABC 

. 117 — 4.5 

52 

7 

4.7 

54 

0.4 

5.7 

223 7 4.8 

. 140 8 4.5 

62 

27 

2.1 

58 

10 

4.2 

250 45 3.9 

. 182 6 5.0 

49 

18 

3.5 

68 

11 

6.2 

279 35 5.0 

. 169 5 5.2 

49 

13 

3.8 

70 

9 

6.4 

288 27 5.3 

. 160 115 1.6 

41 

21 

1.9 

73 

13 

4.8 

174 149 2.5 

. 163 46 1.7 

39 

15 

2.1 

72 

50 

1.6 

274 111 1.7 

. 159 10 2.2 

38 

15 

1.9 

66 

48 

1.4 

263 73 1.9 

. 159 10 2.3 

38 

15 

2.0 

65 

10 

1.8 

262 35 2.1 

. 160 10 2.8 

28 

22 

1.6 

66 

9 

2.2 

264 41 2.5 

. 160 153 0.4 

38 

26 

0.8 

65 

11 

1.6 

263 190 0.0 

he South American 

Journal”, 

enero 28, 

1939. 
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Valores cotizables 
INVERSIONES EN LA ARGENTINA (a) 
£. Millones 


(A = importe; B = sin interés; C = tipo medio de interés) 
Títulos de 

Estado Ferrocarriles Varios Total 



A 

13 

C 

A 

B 

1933 . 

. 82 

— 

4.3 

215 

6 

1923 . 

. 79 

0.1 

4.4 

233 

15 

1929 . 

< 63 

0.1 

4.4 

258 

3 

1930 . 

. 59 

0.1 

4.4 

271 

16 

1932 . 

. 52 

0.2 

4.2 

275 

156 

1934 . 

. 79 

2 

3.9 

277 

177 

1935 . 

. 68 

0.8 

3.9 

277 

164 

1936 . 

. 66 

0.8 

3.9 

277 

158 

1937 . 

, 66 

0.6 

3.9 

277 

144 

1938 . 

. 65 

— 

3.9 

277 

161 


a) “The South American 


C 

A 

B 

C 

A 

B 

C 

4.8 

61 

2 

8.1 

358 

9 

4.9 

4.9 

84 

22 

4.4 

396 

37 

4.7 

5.5 

111 

8 

6.6 

432 

11 

5.0 

1.9 

105 

5 

6.2 

435 

21 

5.0 

1.6 

100 

41 

3.5 

428 

197 

2.6 

1.6 

97 

39 

3.2 

453 

218 

2.3 

1.7 

101 

40 

3.1 

446 

204 

2.4 

1.6 

99 

36 

3.3 

442 

194 

2.4 

2.3 

98 

32 

3.7 

441 

176 

2.9 

1.6 

100 

30 

3.8 

442 

191 

2.4 


’V enero 1 ?, 1939. 












N 1 ? 23 

INVERSIONES ANUALES Y PORCENTAJES DE LAS EFECTUA¬ 
DAS EN EL EXTERIOR CON REFERENCIA A LAS TOTALES 

£. Millones 



Importe 

% 

1910-13 .. 


75.6 

1920 .. .. 


15.5 

1921 .. 


53.6 

1922 .. .. 


57.4 

1923 .. .. 


66.8 

1924 ., 


60.0 

1925 ., .. 


39.9 

1926 .. 

. 112,4 

44.4 

1927 .. ,. 

. 138,6 

44.1 

1928 .. .. 


39.5 

1929 .. .. 


37.2 

1930 .. 


46.1 

1931 .. 

O 

O 

52.0 

1032 .. .. 


25.9 

1933 .. 


28.5 

1934 .. 


28.9 

1935 .. ., 


11.4 
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Nv 24 


Inversiones anuales 
DISTRIBUCION POR CATEGORIAS 
£. Millones 
Municipios 

y servicios Ferroca- Total 


Gobiernos públicos rrlles Industrias £ 

Dólares 

1923 . , 

89,0 

5,4 

9.0 

32,8 

136,2 


1924 . . 

91,5 

8,7 

3,9 

30,1 

134,2 


1925 . . 

30,5 

3,4 

5,9 

48,0 

87,8 


1926 . . 

46,7 

9,3 

7.6 

48,8 

112,4 


1927 . . 

63,6 

13,2 11,3 

50,6 

138,7 


1928 . . 

57,7 

14,1 13,7 

57,9 

143,4 


1929 . . 

30,4 

4.3 12,3 

47,3 

94,3 

460,3 

1930 . . 

65,8 

2,7 15,3 

25,0 

108,8 

528,5 

1931 . . 

30,7 

— 

3,9 

11,5 

46,1 

155,4 

1932 . . 

24,6 

1,0 

1,3 

2,3 

29,2 

95,7 

1933 . . 


30,2 

7,6 


37,8 

193,3 

1934 . . 


11,0 

32,4 


43,4 

214,7 



N<? 25 






Ferrocarriles 






INVERSIONES ANUALES 





£. Millones 






Imperio 

Otros 






Británico 

países 


Total 


1923 



6,0 


9,0 


1924 



3,3 


3,9 


1925 



4,2 


5,9 


1926 



7,6 


7,6 


1927 



6,3 


11,3 


1928 

.. •. 

9,5 

4,2 


13,7 


1929 


4,5 

7,8 


12,3 


1930 



9,8 


15,3 


1931 



3,1 


3,9 


1932 


1,3 

— 


1,3 




— 

-- 


. 


Total .. 

31,9 

52,3 


84,2 



— 75 


































N? 26 

EXCEDENTE DE LA BALANZA DE PAGOS Y RENTA NETA 
DE LAS INVERSIONES 
£. Millones 



Excedente de la 

Renta neta de 


balanza de pagos 

las inversiones 

1913. 


210 

1922 . 


175 

1923 . 


200 

1924 . 


220 

1925 . 


250 

1926 . 


250 

1927 . 


250 

1928 . 


250 

1929 . 


250 

1930 . 


220 

1931. 


170 

1932 . 


150 

1933 . 


160 

1934 . 


175 

1935 . 


185 


a) 35.9 millones de £ provienen de Argentina, Brasil y Chile. 

NO 27 


Tipos de interés 


Bancos coloniales . 

1870-80 

12.4 

1907-8 

1930 

1934 

Marina. 

_ 

- 

8.9 

12.3 

Materias primas . 

__ 

10.6 

0.0 

7.7 

Telégrafos. 

5.3 




Bancos . 

5.7 

13.0 

9.4 

4.9 

Comercio e industria. 


5.7 

7.0 

4.9 

Servicios públicos . 

_ 

5.9 

6.0 

4.4 

Otras Inversiones . 

— 

_ 

5.7 

4.3 

Gobiernos y municipios .... 

5.6 

4.0 

4.5 

4.1 

Ferrocarriles. 

6.7 

4.4 

4.9 

2.6 

Finanzas y tierras . 

16.0 

3.3 

4.8 

2.4 

Total . 

7.1 

5.2 

5.6 

43 
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nversiones Internacionales de los 
Estados Unidos 

Cuadros 28 a 48 

































I 


1843 

1869 

1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

1936 , 


N* 28 

Posición internacional 
CREDITOS Y OBLIGACIONES 
Dólares. Millones 

Inversiones en Obligaciones Inversiones netas ( 4 -) 
el exterior en el exterior ObllaaelonPQ / * 


— 

200 


200 

—' 

1,500 

- 

1,500 

700 

3,400 

_ 

2,700 

2.500 

3.500 
7,000 

10.700 
17,000 

13.700 
13,300 

6,400 

7,200 

4,000 

4,000 

8,900 

6,300 

7,600 

+ 

+ 

+ 

+ 

4 * 

3,900 

3.700 
3,000 

6.700 
8,100 
7,400 

5.700 


N? 29 




Importe total 

DISTRIBUCION POR CATEGORIAS 
Dólares. Millones 


Categorías 

A 

Inversiones 
directas 

1897 

1908 

1914 

Manufacturas 
Servicios pú¬ 

93,5 

296,0 

478,0 

blicos « . . 

22,1 

85,0 

133,2 

Minerales . . 

46,0 

251,0 

487,0 


1935 
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Producción do 


petróleo , . 

10,5 

75,5 

143,0 

328,5 

572,0 

854,0 

872,5 

Empresas 

agrícolas .. 

76,5 

186,5 

355,8 

587,0 

918.0 

985,8 

58G,6 

Venta de pe- 

tróleo . . . 

75,0 

148,0 

200,0 

275,0 

395,0 

487,0 

509,0 

Empresas de 

venta . , . 

56,5 

83,5 

169,5 

243,0 

301,0 

362,0 

325,0 

Ferrocarriles . 

143,4 

161,4 

255,1 

297,3 

347,0 

308,7 

260,5 

Metales pre- 

closos . . . 

88,0 

193,6 

232,7 

219.0 

232,5 

262.3 

259,3 

Bancos .... 

10,0 

20,0 

30,0 

125,0 

125,0 

125,0 

125,0 

Empresas de 

compras . . 

5,0 

5,0 

0,0 

11,5 

12,5 

16,1 

20 ,ü 

Varios .... 

8,0 

133,0 

159,0 

203,0 

276,0 

341,7 

344,5 


Suma . . 

634,5 1,638,5 2,652,3 3,879,5 5,388,7 

7,553,3 

7,219,2 

B 

Valores coti¬ 
zables . . . 

50,0 1,069,3 1,044,5 2,863,1 4,868,9 

8,143,3 

7,025,5 

Menos repa¬ 
triaciones y 
repudios . . 

— 183,0 183,0 287,0 304,0 

304,0 

1,404,0 

Suma . . 

50,0 886,3 861,5 2,576,1 4,564,9 

7,839,3 

5,621,5 

Inversiones 
totales . . . 

684,5 2,524,8 3,513,8 6,455,6 9,953,6 15,392,6 

12,840,7 


N? 30 

Inversiones intergubernamentales 

IMPORTE TOTAL Y PAGOS ANUAI.ES POR AMORTIZA¬ 
CIONES EINTERESES 

Dólares. Millones 

Pagos anuales Importe del crédito 


1918 . ios 

1919 . 327 

1920 . 93 

1921 . H2 

1922 . 58 

1923 . 229 

1924 . 214 

1925 . 183 

1926 ., ., . 195 

1927 . 206 

1928 . 208 

1929 . loo 

1930 . 240 

1931 . 236 

1932 . 99 

1933 . 20 

1934 . i 

*935 . o,5 10,000 


N 1 ? 31 

Inversiones a corto plazo 
Dólares. Millones 


1919 

1924 

1929 

1935 

500 

800 

1,617 

853 
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N? 32 


Importe total 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 

Dólares. Millones 

Categorías: 1897 1908 1914 1919 1924 1929 1935 

' A 

Inversiones 

directas 


Sud América. 

37,9 

104,3 

323,1 

664,6 

947,1 

1,719,7 

1,718,2 

Cuba y Antl- 








lias .... 

49,0 

195,5 

281,3 

567.3 

993,2 

1,025,5 

731,3 

México . . . 

200,2 

416,4 

587,1 

643,6 

735,4 

709,2 

651,7 

América Ccn- 








tral .... 

21,2 

37,9 

89.6 

112,5 

143,5 

250,9 

160,0 

América La¬ 








tina .... 

308,3 

754,1 

1,281,1 

1,988,0 

2.819,2 

3,705,3 

3,261,2 

Canadá y Te- 








rranova . . 

159,7 

405,4 

618,4 

814,3 

1,080,5 

1,657,4 

1,692,4 

Europa . . . 

131,0 

369,3 

573.3 

693,5 

921,3 

1,340,3 

1,369,6 

Asia .... 

23,0 

74,7 

119,5 

174,7 

267,2 

446,5 

487,6 

Oceanía . . . 

1,5 

10,0 

17,0 

53,0 

117,0 

161.8 

159,8 

Africa . . . 

1,0 

5,0 

13,0 

31.0 

58,5 

117,0 

123,6 

Bancos . , , 

10,0 

20,0 

30,0 

125,0 

125,0 

125,0 

125,0 

Mundo . . . 

634,5 1 

,638,5 

2,652,3 

3,879,5 

5,388,7 

7,553,3 

7,219,2 

Valores cotizables 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Argentina . . 


4 4 4 4 

25,7 

57,5 

188,1 

370,4 

343,9 

Brasil . . . 

t • • • 

4 1 ■ « 

6,1 

40,9 

145,8 

324,6 

319,8 

México . . , 

4 • • • • 

t • • # 

266,4 

265,3 

269,7 

266,0 

261,2 

Chile . . . . 


• 44» 

0.6 

1,2 

53,1 

238,2 

237,0 

Colombia . . 

• 4 « • 

• 4 • • 

— 

0,6 

14,9 

167,4 

146,4 

Cuba . . . . 


• t 4 • 

35,0 

32,6 

76,3 

94,8 

115,2 

Perú . 



2,0 

— 

9,2 

76,8 

74,4 

Bolivia . . . 



8,2 

9,5 

38,0 

62.1 

58,5 

Uruguay . . 



— 

L9 

15,0 

44.6 

51,2 

Panamá . . . 



1,5 

2,3 

6,0 

17,3 

16,8 


82 — 



Rep. Dominicana . 

4,6 

0,3 

14,5 

10,1 

15,6 

Costa Rica . 

2,1 

— 

10,8 

10,2 

Venezuela. 

— 

— 

10,0 

10,0 

Haití. 

0,4 

— 

17,3 14,5 

9,7 

Salvador . 

— 

— 

5,8 

6,6 

4.6 

Guatemala. 

— 

— 

0,4 

0.4 

Honduras . 

— 

— 

1.3 


Nicaragua . 

— 

— 


— 

América Latina . 

352,6 

418,1 

853,7 1,723,9 

1,674,8 

Europa. 

195,5 

1,489,3 

1.944.5 3473,2 

2,584,4 

Canadá, y Tcrranova .. 

178,8 

728,5 

1,551,2 2,002,8 

1.965,2 

Otros países . 

217,6 

227,2 

519,5 

928,3 

774 , a 

Internacional. 

— 

— 

15,1 

26,9 

Bienes, repatriaciones y 
repudios. 

183,0 

287,0 

304,0 

304,0 

1,404,0 

Mundo. 

861,5 

2,576,1 

4,564,9 7,839,3 

5,621,5 


C 

Invs. directas 
y valores co- 


tizables 

1897 

1908 

1914 

1919 1924 

1929 

1935 

Sud América. 

37.9 

129,7 

365,7 

776,2 1,411,2 

3,013,8 

2,574,4 

México . . . 

200,2 

672,0 

853,5 

908,9 1,005,1 

975,2 

912.9 

Cuba y Anti- 

lias .... 

49,0 

225,5 

336,3 

606,2 1,101,3 

1,153,9 

871,7 

América Cen- 

tral .... 

21,0 

41,0 

93,2 

114,8 155,3 

286,3 

102,0 


América La- 


tina .... 
Canadá y Te- 

308,1 

1,068,2 

1,648,7 2,406,1 3,672,9 

5,429,2 

4.551,0 

rranova . . 

189,7 

697,2 

867,2 1,542,8 2,631,7 

3,660,2 

3,657,6 

Europa . . , 

151,0 

489.2 

691,8 1,986,8 2,652,8 

4,600,5 

3,026,0 

Asia .... 

23.0 

235,2 

245,9 309,5 691,8 

1,040,4 

915,3 

Oceanía . . . 

1,5 

10,0 

17,0 54.2 340,7 

403.0 

413,1 

Africa .... 

LO 

5,0 

13,2 31,2 58,7 

119,2 

125,8 

Bancos .... 

10,0 

20,0 

30,0 125,0 125,0 

140,1 

151,9 


Mundo .... 684,5 2,524,8 3,513,8 6,455,6 9,953,6 15,392,6 12,840,7 
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INVERSIONES DIRECTAS 

Manufacturas 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 



1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Sud América. 

— 

2 

7 

50 

90 

170,4 

200 

Cuba y Anti¬ 








llas .... 

3 

18 

20 

28 

30 

47,1 

45 

América Cen¬ 








tral .... 

_ 

_ 

_ 

_ 

. i 

7,2 

7 

México . . . 

— 

10 

10 

8 

7 

6,3 

6 

América La¬ 








tina .... 

3 

30 

37 

84 

127 

231,0 

258 

Canadá y Te- 








rranova . . 

55 

155 

221 

400 

600 

819,5 

840 

Europa . . . 

35 

100 

200 

280 

450 

636,6 

640 

Asia .... 

— 

5 

10 

15 

48 

77,4 

75 

Oceanía . . . 

0,5 

6 

10 

10 

26 

49,8 

50 

Africa . . . 

— 

— 

— 

— 

3 

6,7 

7 

Mundo .... 

93,5 

296 

478 

795 

1,252 

1,821,0 

1,870 


— 84 


N* 34 

INVERSIONES DIRECTAS 

Servicios públicos 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 


1897 1908 1914 1919 1924 1929 1935 


Argentina . . 

0,7 

1.0 

1.2 

1.5 

1,5 

147,8 

165,0 

Cuba .... 

— 

24,0 

58,0 

58,5 

111,9 

98,1 

98,1 

Brasil , , ♦ . 

— 

— 

— 

— 

— 

98,9 

96,9 

Móxtco . . . 

6,6 

21,6 

33,2 

31,7 

31,7 

90,4 

90,4 

Chile .... 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

66,7 

66,7 

Colombia . . 

0,8 

0,8 

— 

— 

— 

13,1 

15,0 

Panamá . . . 

— 

0,6 

3,2 

5,1 

8,8 

10,1 

11,3 

Perú .... 

2,0 

2,0 

1,0 

1,5 

1,5 

7,5 

9,0 

Costa Rica . 

— 

— 

— 

— 

— 

8,0 

8,0 

Guatemala .. 

— 

— 

0,3 

0.5 

3,8 

8,0 

8,0 

Ecuador . . . 

— 

— 

— 

— 

— 

7,1 

7,1 

República Do¬ 








minicana . 

— 

— 

— 

0,5 

1,0 

4,0 

4,0 

Bolivia . . . 

— 

— 

— 

— 

— 

3,5 

3,5 

Nicaragua . . 

— 

— 

— 

— 

— 

3,0 

3,0 

Venezuela . . 

— 

0,5 

0,5 

0,5 

0,5 

2,3 

2,3 

Salvador , .. 

— 

— 

— 

— 

— 

2,0 

2,0 

Honduras . . 

— 

— 

— 

— 

— 

1,5 

1,5 

Uruguay . . . 

— 

— 

— 

— 

— 

3,1 

— 

Haití . . 

— 

— 

— 

0,2 

0,2 

2,8 

— 

América La¬ 








tina .... 

10,1 

51,5 

98,4 

101,0 

161,9 

575,9 

592,9 

Canadá y Te- 








rranova . . 

2,0 

5,0 

8,0 

15,0 

30,0 

245,0 

245,0 

Europa . . . 

10,0 

12,8 

10,8 

5,0 

8,4 

138,3 

174,9 

Asia .... 

— 

15,7 

16,0 

16,9 

23,4 

G4,5 

72,2 

Africa . . . 

— 

— 

— 

— 

— 

1,5 

3.0 

Mundo . . . 

22,1 

85,0 

133,2 

137,9 

223,7 

1,025,2 

1,088,0 
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INVERSIONES DIRECTAS 


Minerales 
Dólares. Millones 



1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Chile .... 

— 

30,0 

169,8 

306,0 

330,5 

381,7 

363,0 

México . . . 

18,0 

115,0 

162,0 

122,0 

124,0 

132,8 

132,8 

Perú .... 

— 

9,0 

26,0 

42,0 

51,0 

58,5 

54,0 

Bolilla . . . 

— 

— 

— 

20.0 

27,5 

37,0 

37,0 

Cuba y Anti¬ 








llas .... 

3,0 

0,0 

15,2 

21,3 

21,5 

17,0 

21,1 

Brasil .... 

— 

— 

2,0 

3,0 

3,5 

5,5 

5,5 

Argentina . . 

— 

— 

— 

1>0 

3,0 

3,0 

3,0 

América Cen¬ 








tral .... 

— 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

América La¬ 








tina .... 

21,0 

101,0 

376,0 

516,3 

562,0 

637,1 

617,4 

Canadá y Te- 








rranova . . 

25,0 

86,0 

102,6 

134,0 

158,0 

240,5 

249,0 

Africa . . . 

— 

— 

1,0 

3,0 

5,0 

33,5 

40,0 

Europa . . . 

— 

3,0 

5,0 

— 

4,4 

36,8 

35,8 

Asia .... 

— 

1,0 

2,5 

3,5 

4,1 

10,1 

10,1 

Oceanía . .. 

— 

— 


_ 


6,0 

6,0 

Guayan as .. 

— 

— 

— 

0,5 

0,5 

0,5 

0,5 

Mundo . . , 

46,0 

251,0 

487,0 

657,3 

734,0 

964,5 

958,8 
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INVERSIONES DIRECTAS 
Producción df. petróleo 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 



1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Venezuela . . 

1 

2 

5 

18 

100 

240 

240 

México . . . 

1>5 

50 

85 

200 

250 

206 

206 

Colombia . . 


— 

2 

20 

55 

136 

126 

Perú .... 

1 

3 

15 

45 

65 

68,5 

60 

América Cen¬ 
tral .... 

— 

— 

— 

3 

3 

3,5 

3,1 


América La¬ 
tina . . . . 
Asia . . . . 
Canadá y Te- 


3,5 

55 

107 

286 

473 

15 

654,0 

73 

635,5 

110 

6 

15 

25 

30 

40 

55 

55 


Antillas . .. 

1 

2 

3 

5 

32 

52 

52 

Europa . . . 

— 

3.5 

8 

7,5 

12 

20 

20 

Mundo . . . 

10,5 

75,5 

143 

328,5 

572 

854 

872,5 
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INVERSIONES DIRECTAS 


Empresas agrícolas 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 


A 

Azúcar 


Dólares. Millones 


Cuba .... 
República Do¬ 

1897 

20 

1908 

50 

1914 

95 

1919 

315 

1924 

575 

1929 

544 

1935 

300 

minicana . 
Colombia . . 
México . . . 

2 

4 

10 

7 

20 

8 

56 

10 

60 

10 

37 

9 

Haití .... 
Perú .... 
América Cen¬ 

2 

3 

3 

7 

4 

12 

8 

5 

12,8 

8,7 

6 

8 

6,5 

5 

tral .... 

— 

— 

— 

— 

2 

2 

2 

América La¬ 

i 







tina .... 
Filipinas . . . 

24 

57 

115 

3 

354 

6 

668 

10 

643.5 

15.5 

367,5 

16,5 

Mundo . , . 

24 

57 

118 

360 

678 

659 

384 


B 

Fruta 

Honduras . 
Panamá . . 
Colombia . 
Costa Rica 
Cuba . . . 
Guatemala 
Nicaragua . 


1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

— 

•— 

8,7 

15.3 

36,2 

74,8 

24,2 

“““ 

4 

8 

8,1 

10,5 

25,6 

10,1 

3 

3 

8 

10 

11 

11 

8,5 

3,5 

12,2 

16,4 

13 

13 

12,5 

6,4 

1,5 

6 

12 

12 

5 

9 

4 

—■ 

2 

4,9 

4,5 

3,9 

3,8 

3,1 



0,5 

3,2 

3,8 

11,3 

2,4 
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México , . . 
República Do¬ 
minicana * 

0,5 

1 

1 

1 

1,5 

1,2 

4.0 

1,2 

1.7 

1.2 

América La- 

tina .... 

8,5 

28,2 

57,5 

67,1 

86,1 

153,8 

60,6 

Jamaica . . 

2,0 

3,3 

4,3 

5,4 

7,9 

7,5 

2.5 

Mundo * . . 

10,5 

31,5 

61,8 

72,5 

94,0 

161,3 

63, i 

C 

Caucho 

1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Brasil . . , . 

1 

_ 

_ 

MJ 

. - 

5 

5 

México . . . 

2 

20 

15 

3 

2 

1,6 

1 

América La- 

tina .... 

3 

20 

15 

3 

2 

6,5 

0 

Indias Holan¬ 
desas . . . 



8 

23,5 

26 

30 

27,5 

Malaya Britá¬ 
nica .... 



_ - 


10 

12,5 

11 

Liberia . . . 

— 

— 

— 

_ 

0,5 

8 

8 

Filipinas . . 

— 

— 

— 

— 

— 

0,5 

0,5 

Mundo . « . 

3 

20 

23 

26,5 

38,5 

57,5 

53,0 

D 

Otros productos 

1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

México . . . 

10 

20 

22 

45 

41 

40 

25 

Cuba ...» 

10 

32 

22 

22 

22 

22 

20 

Paraguay . . 

— 

— 

6 

6 

7,5 

7,5 

5 

Venezuela , . 

1 

1 

1 

1 

2 

2 

2 

Colombia . . 

— 

— 

1 

2 

2 

2 

1 

América La- 

tina .... 

21 

53 

51 

76 

74,5 

73,5 

53 

Canadá . . . 

18 

25 

101 

50 

30 

30 

29 

Filipinas , . 

— 

— 

1 

2 

3 

4,5 

4,5 


Mundo ... 39 


78 153 128 


107,5 108,0 86,5 

















































E 

Empresas agrí¬ 
colas 


América La¬ 

18D7 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

tina .... 

56,5 

158,2 

238,5 

500,1 

830,6 

887,3 

487,1 

99,5 

Otros países . 

20,0 

28,3 

117,3 

86,9 

87,4 

108,5 

Mundo . . . 

76,5 

186,5 

355,8 

587,0 

918,0 

985,8 

586,6 
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INVERSIONES DIRECTAS 
Venta de petróleo 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 


Dólares. Millones 



1897 

1908 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Sud América. 

3 

10 

20 

30 

(30 

G8 

77 

Cuba y Anti¬ 





llas .... 

1 

3 

3 

10 

10 

9,5 

9 

América La¬ 








tina .... 
Europa . . . 

4 

55 

13 

95 

23 

130 

40 

150 

60 

180 

77,5 

219 

86 

231 

Occanía . . . 

1 

2 

2 

25 

75 

81 

81 

Asia .... 

14 

36 

40 

50 

60 

78 

79,5 

Africa . . . 

1 

2 

5 

10 

20 

31,5 

31,5 

Mundo . . . 

75 

148 

200 

275 

395 

487 

509 
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INVERSIONES DIRECTAS 
Empresas de venta 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 


1897 

1903 

1914 

1919 

1924 

1929 

1935 

Sud América. 10 
Cuba y Anti¬ 

16 

20 

55 

75 

94,3 

— 

llas ... . 4 

5 

9 

10 

12 

15,0 

_ 

México ... 1,5 

América Cen¬ 

2 

4 

5 

7 

8,7 

— 

tral .... — 

0,5 

0.5 

1 

1 

1,2 

— 

América La¬ 







tina .... 15,5 

23,5 

33,5 

71 

95 

119,2 

— 

Europa ... 25 
Canadá y Te- 

30 

85 

95 

110 

132,9 

— 

rranova . . 10 

15 

27 

30 

35 

37,9 

— 

Asia .... 6 

12 

15 

25 

30 

34,3 

— 

Oceanía ... — 

2 

5 

12 

16 

22,0 

— 

Africa ... — 

1 

4 

10 

15 

15,7 

— 

Mundo . . . 56,5 

83,5 

169,5 

243 

301 

362,0 

325 
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INVERSIONES DIRECTAS 
Ferrocarriles 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 



1807 

1008 

1014 

1919 

1924 

1929 

1935 

Cuba y Anti¬ 








llas .... 

_ 

38,1 

13,4 

31,3 

62,3 

81,7 

67,8 

México . . . 

110,6 

58,8 

110,4 

122,9 

139,2 

81,8 

60,5 

Guatemala .. 

6,0 

8,0 

30,G 

32,0 

34,3 

41,5 

36,6 

Salvador . . . 


1,0 

5,8 

9,8 

12,2 

22,8 

20,4 

Haití .... 

__ 

5,1 

10,4 

10,1 

9,7 

2,3 

1,0 

Ecuador . . . 

1,0 

1,0 

3,6 

3,6 

3,G 

— 

— 

Nicaragua . . 

— 

— 

1,5 

1,5 

—— 



Panamá . . . 

9,7 

— 

— 

— 

—- 



Colombia . . 

1,4 

— 

— 

— 

—• 



República Do¬ 








minicana . 

1,0 

— 

—* 

— 

—“ 



América La¬ 








tina .... 

120,7 

110,0 

175,7 

211,2 

261,3 

230,1 

186,3 

Canadá y Te- 








rranova . . 

12,7 

51,4 

68,9 

75,8 

79,0 

72,9 

69,3 

Filipinas . . 

— 

— 

10,5 

10,3 

6,7 

5,7 

4,9 

Jamaica . . . 

LO 

— 

— 

— 

*” 



Mundo . . . 

143,4 

161,4 

255,1 

297,3 

347,0 

308,7 

260,5 
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N 1 ? 41 

INVERSIONES DIRECTAS 
Metai.es preciosos 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 


1897 

México . . . 50,0 

Perú .... 1,0 

Colombia . . 2,0 

Ecuador ... 3,0 

Honduras . . 2,0 

Bolivia . . 
Nicaragua . 

Brasil . . . 
Venezuela . 

Costa Rica . 
Salvador . . 


América La¬ 
tina . . . . 
Canadá y Te- 
rranova . . 
Africa 


Mundo 


1008 

1914 

1919 

119,0 

140,0 

100,0 

6,0 

13,0 

18,0 

3,0 

3,0 

6,0 

5,0 

5,0 

4,0 

2,0 

2,8 

3,1 

— 

2,0 

2,0 

1,0 

1,4 

2,6 

— 

— 

LO 

— 

— 

LO 

4,8 

5,2 

4,8 

0,8 

0.8 

3,0 


1024 

1929 

1935 

112,0 

116,0 

105,0 

18,0 

21,0 

21,0 

6,0 

10,6 

10,6 

4,0 

4,0 

4,0 

4,0 

4,0 

4,0 

2,0 

3,7 

3,7 

3,0 

3,0 

3,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 

1,0 


. 



151,0 

164,3 

153,3 

68,5 

78,0 

86,0 

15,0 

20,0 

20,0 

232,5 

262,3 

259,3 


58,0 141,0 173,2 144,5 

30,0 50,0 50,6 06,5 

— 2,0 3,0 8,0 

. 88,0 193,6 232,7 219,0 
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NO 42 

Inversiones en América Latina (a) 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Dólares. Millones 


1913 


México. 800 

Cuba. 220 

Brasil. 50 

Argentina. 40 

Perú. 35 

Guatemala. 20 

Chile. 15 

Ecuador. 10 

Bolivia. 10 

Costa Rica . 7 

Uruguay . 5 

Panamá. 5 

Rep. Dominicana . 4 

Haití. 4 

Venezuela.. • 3 

Paraguay . 3 

Honduras. 3 

Nicaragua . . . .. 3 

Salvador. 3 

Colombia. 2 

América Latina . 1.242 


% 

1929 


64.36 

1,550,0 

27.68 

17.70 

1,525,9 

27,31 

4.02 

470,0 

8.53 

3.22 

Gil,4 

10.95 

2.82 

150.8 

2.80 

1.61 

38.2 

0.68 

1.21 

395,7 

7.08 

0.80 

25,0 

0.46 

0.80 

133,3 

2.40 

0.56 

35,7 

0.64 

0.40 

64,3 

1.16 

0.40 

36,3 

0.65 

0.32 

23,9 

0.43 

0.32 

30,7 

0.55 

0.24 

161,5 

2.91 

0.24 

15,2 

0.28 

0.24 

12,9 

0.23 

0.24 

24,0 

0.43 

0.24 

15,3 

0.26 

0.16 

260,5 

4.60 

100 

5,587 (b) 

100 


a) "Investments of United States Capital in Latin America”, 
1929, Max Winkler. 

b) La diferencia entre esta cifra y la consignada en el Cuadro 
32, letra C. es consecuencia de las distintas fuentes informa¬ 
tivas. 
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Inversiones anuales 

PORCENTAJES DE LAS INVERSIONES EXTERNAS RES¬ 
PECTO DE LAS TOTALES 


% % 

l 92 ®. 11 1927 20 

1021 . 15 1928 17 

1523 7 1929. 7 

1325 . 17 1930 14 

1931. 8 


N? 44 

Inversiones anuales 

VALORES COTIZABLES OFRECIDOS EN LOS ESTADOS 

UNIDOS 

DISTRIBUCION GEOGRAFICA 


Dólares. Millones 


1920 . 

América 

Latina 

Cañada 

Europa 

Otros 


37.0 

49.7 

3.4 

1921. 


31,0 

25,1 

7,1 

1922 . 


22,0 

27,7 

21,0 

1923 . 


28,5 

25,7 

18,6 

1924 . 


15,7 

54,3 

10.7 

1925 . 


12.7 

58.5 

14.1 

1926 . 


20,1 

43.0 

4,2 

1927 . 


17,7 

43,2 

13,7 

1928 . 


14,8 

47,8 

11,0 

1929 . 


43,1 

21,1 

9,7 

1030 . 


30,8 

40,1 

7,1 

1931. 

. 1,4 

54,8 

34,0 

10,1 

1932 . 


100,0 

. 


1933 . 


50,4 

32,3 


1934 . 


_ 


1935 . 


94,2 

— 

_ 
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N? 45 


Tipos de interés de los valores externos e internos 

PORCENTAJE MEDIO PRODUCIDO POR LOS VALORES 
EXTERNOS RESPECTO DE LOS INTERESES 


Interés Interés 
Valores Valores 
externos internos 

.. 7.60 5 '® 8 

1923 . 642 4 ?$ 

1925 . 6.51 4.72 

1927 . 6 14 44 „ 

1929 . 5.81 4.69 


Promedio 


6.59 


4.94 


Excedente del 
producido de los 
valores externos 

(Puntos) % 

1.81 131 

1.44 129 

1.79 138 

1.67 137 

1.12 124 

1.65 133 
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PROCESO DE COLOCACIONES Y DE COBRO DE AMORTIZA¬ 
CIONES INTERESES Y DIVIDENDOS DE CREDITO A 
LARGO PLAZO 

(_ capital exportado; -1- = capital Importado) 


Dólares. Millones 



1925-8 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

Nuevas 

inver¬ 

siones. 

Amorti¬ 

—1,341 

— 970 

—1,086 

— 409 

— 63 

— 101 

— 48 

zacio¬ 
nes . ♦ 
Intereses 

+ 302 

+ 270 

4. 250 

+ 257 

4172 

-f 123 

4114 

y divi¬ 
dendos 

-|- 720 

+ 876 

4. 832 

+ 5C3 

-f396 

4.487 

4432 

Balance. 

— 319 

-f-182 

— 6 

4-411 

+ 505 

4509 

-(-496 
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N 1 ? 47 

COBROS Y PAGOS DE INTERESES DE VALORES 
COTIZABLES 

Dólares. Millones 






Cobros a 

Pagos a 





extranjeros 

extranjeros 

1925 . 

• 

• 

. 

520 

165 

1926 . 




735 

268 

1927 . 




800 

281 

1928 . 




893 

359 

1929 . 




979 

414 

1930 . 




910 

300 

1931 . 




662 

120 

1932 . 




461 

68 

1933 . 




487 

103 

1934 . 




493 

126 

1935 . 




421 

146 
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N* 48 


PORCENTAJES DE LAS INVERSIONES EN SUSPENSION 
DE PAGO DE INTERESES 

19 3 5 


Estados, 

provincias, 

Gobiernos departamentos Municipios Cías. Total 


Argentina . . 

— 

93,6 

32,8 

— 

25,3 

Cuba .... 

45,0 

— 

— 

100 

60,6 

Panamá . . . 

76,6 

— 

— 

100 

77,5 

Brasil .... 

100 

84,9 

100 

— 

93,2 

México .... 

100 

100 

— 

100 

100 

Chile .... 

100 

.— 

100 

100 

100 

Colombia . . . 

100 

100 

100 

100 

100 

Perú .... 

100 

100 

100 

— 

100 

Uruguay . . . 

100 

— 

100 

— 

100 

Bolívia .... 

100 

— 

— 


100 

Costa Rica . . 

100 

— 

— 

— 

— 

Salvador . . . 

100 

— 

— 

— 

100 

Guatemala . . 

100 

— 

— 

— 

100 

América Lati¬ 






na . 

68,6 

90,8 

89,0 

99,5 

80,5 

Canadá .... 

— 

— 

0,2 

6,0 

3,1 

Europa .... 

32,3 

79,1 

39,3 

73,2 

51,5 

China .... 

100 

— 

i _ 

— 

100 

Total . . . 

37,1 

32,6 

31,8 

41,3 

37,5 


98 


Inversiones Internacionales de Francia 

Cuadros 49 a 51 








N? 49 


Importe total 
Millones 

Francos (a) Dólares (c) 


1870 . 13,000 

1880 . 15,000 

1890 . 20,000 

1900 . 28,000 

1905 . 34,000 

1910 . 40,000 

1912 . 42,000 

1914 . 45,000 8,100 

1924 (b) . 43,100 

1924 (b) . 75,500 

1925-6 . 80,000 

1926- 7 . 60,000 

1927- 8 . 80,000 

1928- 9 . 118,000 4,649 

1933 . 60,000 3,762 


a) Las cifras provienen de distintas fuentes informativas: “The 
Problem of International Invcstiment", 1937; Royal Institute 
of International Affalrs, págs. 124 y 215. 

b) Las cifras provienen de diferentes fuentes. <Ob. cit., pág. 215). 

c) La conversión en dólar se hizo al tipo de la fecha de la in¬ 
formación: 1914, 0.18 de dólar por franco; 1928-29, 0.0394 de 
dólar; 1933, 0.0612. 
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N* 50 

Importe total 
DISTRIBUCION GEOGRAFICA 
Millones 


1900 1914 

Francos Francos Dólares (a) % 


América Latina . 

2,000 

6,000 

1,030 

13,6 

Rusia. 

7,000 

11,300 

2,034 

25,2 

España y Portugal .... 

4,500 

3,900 

702 

8,3 

Estados Balcánicos ... 

700 

2,500 

450 

5.6 

Austria - Hungría .... 

2,500 

2,200 

396 

4.9 

Suiza, Bélgica y Ho¬ 





landa . 

1,000 

1,500 

270 

3,3 

Italia. 

1,400 

1,300 

234 

2.9 

Resto de Europa. 

800 

1,500 

270 

3,3 

Europa . 

17,900 

24,200 

4,356 

53,5 

Colonias Francesas .. 

1,500 

4,000 

720 

8,9 

Turquía. 

2,000 

3,300 

594 

7.3 

Egipto, Canal de Suez 




y Sud Africa . 

3,000 

3,300 

594 

7.3 

Asia. 

800 

2,200 

396 

4,9 

Estados Unidos y Ca¬ 




nadá . 

800 

2,000 

360 

4,5 

Mundo . 

28,000 

45,000 

8,100 

100 

a) Se convirtieron al tipo 

de 0,18 

de dólar por franco. 
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N? 51 

Inversiones anuales 
Millones 


Extranjero Total 

Colonias Gobiernos Cías. Francos Dólares (a) 


1927 « . , 

1,078 

46 

— 

1,400 


1929 , . . 

1,906 

517 

301 

3,465 

136 

1931 . . . 

3,189 

4,192 

500 

8,501 

333 

1932 . . . 

2,666 

1,358 

2,400 

6,464 

232 

1933 . . . 

3,028 

1,410 

350 

4,849 

296 

1934 , . . 

1,739 

— 

— 

1,825 

120 

a) Se convirtieron a 

los tipos siguientes: 

1929, 0.0394 do dólar 

por franco; 

; 1931, 

0.0392 de dólar; 1932, 

0.0390; 

1933, 0.0612; 


1934, 0.0660. 
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Inversiones Internacionales de Alemania 

Cuadros 52 a 56 









N 1 ? 52 



Importe total 



Millones 


1883 

Marcos 

. 5,000 

Dólares 

1893 . 

. 11,500 


1905. 

. 16.500 


1914 

. 23,500 

5,170 (a) 

1917. 


423 (b) 


a) La reducción a dólares se hizo al tipo de 0.22 de dólar por 
marco. 

b) "The Problem of International Investment", 1937, Roynl Ins¬ 
tituto oí International Affalrs. estima en 100 millones ele 
£ los créditos de Alemania al final de la guerra, doceava par¬ 
te de la cifra correspondiente a 1914. 

N* 53 

DISTRIBUCION GEOQRAFICA 


19 14 
Millones 



Marcos 

Dólares (a) 

% 

América Latina ... 

. 3.800 

836 

16.2 

Europa. 

. 12,500 

2,750 

53.2 

Estados Unidos . 

. 3,700 

814 

15,7 

Africa . 

. 2,000 

440 

8.5 

Asia 

. 1,000 

220 

4.3 

Otros países . 

. 500 

110 

2.1 

Mundo. 

. 23,500 

5,170 

100 


a) La reducción a dólares se hizo al tipo do 0.22 de dólar por 
marco. 
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PRESTAMOS A ALEMANIA 
De 1924 A 1931 
Millones 



£ 

Dólares (a) 

% 

Estados Unidos . 


870,4 

192,3 

182,1 


Holanda. 


UU.4 

Gran Bretaña . 


iz,o 

11 

Suecia. 


131 5 

« 1 . 1,0 

8 3 

Suiza. 


Ivl 

84 3 

0,0 

* A 

Francia. 


70 5 

r n 

Bélgica. 


SUfU 

6,7 
fi 7 

o.u 

0.5 
t\ n 

Italia. 


Otros países . 


u, I 

20,2 

u.o 

1.3 

Total. 


1 564 7 

ion 

a) La reducción se hizo al tipo de 3. 

3737 dólares por £. 

JIUw 
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PRESTAMOS A ALEMANIA (a) 
Millones 


Estados Unidos 
Holanda .. .. 

Suiza. 

Inglaterra ., .. 

Francia. 

Suecia. 

Italia. 

Bélgica. 

Otros países ♦ ♦ 

Total. 


Marcos 

Dólares (b) 

% 

2,280 

917 

35.4 

1.453 

584 

22.6 

1.095 

440 

17.0 

714 

287 

11.1 

479 

193 

7.4 

98 

40 

1.5 

70 

28 

1.1 

50 

20 

0.8 

201 

81 

3.1 

G.440 

2.590 

100 


a) ‘'Balances des Paiements, 1937”, Socleté des Nations, 1938. 
Comprende los préstamos a largo plazo. Las cifras corres¬ 
ponden a 1935. 

b) Tipo de reducción: 0.4022 de dólar por marco. 


N9 56 

ALEMANIA 
MOVIMIENTO DE CAPITALES (a) 

A = marcos. B = dólares. 

(-f) = capitales importados. (—) = capitales exportados 





Millones 






A largo A corto 



Total 


plazo 

plazo 

No definidos 



A 

B 

A 

B 

A 

B 

A 

B 

1924 

. . -f 1.000 


+ 541 


4- 413 


4-1954 


1925 

. . -(-1.214 


-(- 605 


4-1704 


+ 3523 


1926 

. . -j-1.454 


4- 201 


— 916 


+ 739 


1927 

. . -f-1.778 


-1- 2264 


4- 310 


+ 4352 


1928 

. . -\-i.m 


4-1270 


4-1000 


+ 4058 


1929 

. . -j- 660 

158 

4- 484 

116 

4- 879 

210 

+ 2023 

484 

1930 

. . -(-1.119 

266 

4- 169 

40 

— 746 

177 

+ 542 

129 

1931 

. . -f 180 

42 

•f 904 

213 

-(-3350 

791 

— 2266 

536 

1932 

• • + 14 

3 

— 684 

162 

4- 236 

56 

— 434 

103 

1933 

, . — 50 

18 

— 728 

271 

4- 228 

85 

— 550 

204 

1934 

. . — 200 

80 

-f- 627 

251 

— 80 

32 

+ 347 

139 

1935 

. . — 33 

13 

4 - 293 

117 

— 55 

22 

+ 205 

82 

a) “! 

Balances des 

Paiements, 1937”, 

Societé 

des Nations, 1938. 


Tipos de reducción: año 1929: 0.2394 de dólar por marco; 
1930: 0.2384; 1931: 0.2362; 1932: 0.2379; 1933: 0.3732; 1934: 
0.4019; 1935: 0.4022. 


— 109 — 

































INDICE 

Advertencia . 5 

Categoría de Inversiones . 7 

Inversiones Británicas .. 17 

Inversiones Estadounidenses . 29 

Inversiones Francesas . 41 

Inversiones Alemanas . 45 

Causas de la declinación. 48 

Perspectivas . 50 

CUADROS 

INVERSIONES INTERNACIONALES EN AMERICA LATINA 

Importe mundial (cuadros 1 a 6) . 53 

Inversiones de Gran Bretaña (cuadros 7 a 27) . G1 

Inversiones Estadounidenses (cuadros 28 a 48) . 77 

Inversiones Francesas (cuadros 49 a 51) ... 99 

Inversiones Alemanas (cuadros 52 a 56) . 105 


































